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Abstrakt  
Hlavním cílem diplomové práce „Hodnocení finanční situace podniku a návrhy na její 
zlepšení“ je na základě ekonomické analýzy provést zhodnocení výkonnosti vybraného 
podniku Montáže inženýrských sítí spol. s r.o. a identifikovat slabiny podniku a následně 
navrhnout řešení pro jejich odstranění. První část práce je věnována teoreticko-metodickým 
východiskům ekonomické analýzy. Ve druhé části práce jsou poté vybrané metody 
aplikovány na konkrétní podnik. V práci jsou použity ke zhodnocení ekonomické výkonnosti 
podniky metody finanční analýzy, PESTE analýza, Porterova analýza konkurenčních sil  
a SWOT analýza. Z výsledků provedených výpočtů je v syntetické části práce zhodnoceno 
hospodaření a navrhnuta opatření pro zlepšení finanční situace podniku.  
 
Abstract 
The goal of the submitted thesis "Evaluation of the financial situation and proposals for 
its improvement" is based on economic analysis, assessment of the performance of the 
selected enterprises Montáže inženýrských sítí spol. s r.o. and identify the weaknesses of the 
company and then propose solutions to eliminate them. The first part is defined to theoretical 
and methodological bases of economic analysis. In the second part are then selected methods 
applied to a specific company. In this work are used to evaluate the economic performance of 
enterprises methods of financial analysis, PEST analysis, Porter’s five forces analysis and 
SWOT analysis. The results of the calculations is the synthetic part of the work assessed and 
management measures designed to improve the financial situation of the company. 
 
Klíčová slova 
Hodnocení finanční situace, poměrové ukazatele, efektivita, Porterova analýza 
konkurenčních sil, PESTE analýza, SWOT analýza. 
Keywords 
Evaluation of the financial situation, financial ratios, efficiency, Porter’s five forces 
analysis, PESTE analysis, SWOT analysis. 
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ÚVOD 
Tématem této diplomové práce je hodnocení výkonnosti vybraného podniku. 
Prostřednictvím ekonomické analýzy dochází k hodnocení podniku na základě jeho minulé 
ekonomické výkonnosti a zároveň je také vhodné využít ji ke komparaci s jednotlivými 
konkurenty nebo s odvětvím jako celkem, dále je podniku poskytnut velmi cenný pohled 
na vlastní konkurenceschopnost. Ekonomická analýza slouží k identifikaci silných stránek 
a detekci slabých stránek ve výkonnosti analyzovaného podniku. Jejím hlavním 
předpokladem je, že základním vodítkem k úvahám o budoucnosti je pochopení minulosti. 
Uvedená analýza by tedy měla být prováděna průběžně a vyhodnocována minimálně 
jedenkrát za rok.  
Tato diplomová práce je zaměřena na analýzu výkonnosti vybraného podniku 
a na zformulování návrhů ke zlepšení jeho výkonnosti. Jedná se o obchodní firmu z oboru 
stavebnictví – Montáže inženýrských sítí spol. s r.o. Primárně se podnik soustředí na výstavbu 
vodovodů, kanalizací a čističek odpadních vod. Sekundární zaměření činnosti společnosti 
je výstavba, údržba a rekonstrukce nízkotlakých plynovodů, střednětlakých plynovodů 
a vysokotlakých plynovodů, včetně přípojek, dále výstavba parovodů a horkovodů. 
Mezi doplňkové služby je zahrnuto provádění provozních a servisních kontrol plynových 
zařízení a také provoz vodovodů a kanalizací. 
Daná společnost byla vybrána z důvodu dobré domluvy s vedením a přístupnosti k jejich 
veškerým materiálům a informacím potřebných ke zpracování této práce.   
Diplomová práce je rozdělena do několika částí. První část popisuje teoretická 
východiska pro hodnocení výkonnosti. V teoretické části jsou popsány pouze ty analytické 
nástroje, které budou následně použity v části praktické.   
Část druhá, praktická je rozdělena na analytickou a syntetickou. Analytická část aplikuje 
metody ekonomické analýzy na vybraný podnik, analýza bude provedena za období 2006 – 
2011 (Firma podléhá finančnímu auditu, účetní závěrka za rok 2012 bude dostupná až 
v červnu 2013). Cílem analytické části je zhodnocení výkonnosti podniku, vybrané výsledky 
podniku budou porovnány s průměrnými hodnotami odvětví a vybraným konkurenčním 
podnikem. V analytické části budou zpracovány i analýzy vnějšího okolí podniku – PESTE a 
Porterova analýza pěti konkurenčních sil, z důvodu lepšího výstupu pro syntetickou část.   
V poslední části práce budou identifikovány slabé a silné stránky podniku v souvislosti 
s jeho výkonností, dále pak také budou definovány příležitosti a hrozby podniku. Cílem této 
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části je shrnutí nalezených problémů a následná formulace konkrétních doporučení pro jejich 
eliminaci či úplné odstranění.  
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1 VYMEZENÍ PROBLÉMU A CÍLE PRÁCE 
Tato práce je soustředěna na hodnocení výkonnosti podniku, který je zaměřen 
na poskytování služeb v oblasti výstavby plynovodů, vodovodů a kanalizace. Vybraná 
obchodní firma působí na trhu již 20 let. V současné době podnik čelí výraznému oslabení 
poptávky v důsledku ekonomického propadu po finanční krizi v roce 2008. K poklesu 
zakázek v oboru působení společnosti dochází zejména nedostatkem investičních prostředků 
v soukromém sektoru, následkem omezení výdajů veřejných rozpočtů vlád a také 
zde negativně působí neochota bankovní sféry financovat nové projekty.  Ve stavebnictví 
bohužel recese ještě neskončila, naopak v roce 2012 je ještě dále prohlubována. 
Tato skutečnost je také podporována vládním rozhodnutím o zvýšení sazby DPH. Všechny 
uvedené faktory neustále zvyšují nároky na výkonnost a hlavně efektivnost stavebních 
podniků, ale nejen těch. Ceny jsou tlačeny dolů konkurenčním bojem mezi podniky 
a také menším počtem zakázek. Lepší pozici na trhu mají větší hráči, kteří jsou vybíráni 
k realizaci lukrativnějších projektů. Menší firmy jsou vytlačovány z trhu svojí větší 
konkurencí. Rok 2012 přinesl ukončení činnosti nestabilních podniků, proto v dnešní době 
hraje velmi významnou roli finanční zdraví podniku. Jak vyplývá ze statistik společnosti CCB 
- Czech Credit Bureau (společnost vede registr všech dlužníků v ČR) za 2012 zbankrotovalo 
3692 právnických osob a podnikatelů, z toho tvořili živnostníci více jak polovinu. Oproti roku 
2011 se jedná o 46 % nárůst bankrotů. Nejvíce bankrotů bylo zaznamenáno v pohostinství, 
ale nejrychleji se zvýšil počet bankrotů obchodních společností právě ve stavebnictví. 
(www.informaceofirmach.cz, 2013) 
Cílem této diplomové práce je na základě ekonomické analýzy provést zhodnocení 
výkonnosti vybraného podniku. Dále identifikovat jeho slabé stránky a navrhnout řešení 
pro jejich eliminaci či úplné odstranění. V současné době je důležité pro podniky, aby nebyly 
vnímány jako finančně nestabilní a dokázaly bez problémů konkurovat svým protihráčům 
na trhu.  
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
Při hodnocení výkonností vybraného podniku byly použity základní techniky finanční 
analýzy: vertikální a horizontální analýza, analýza výkazu cash flow, analýza čistého 
pracovního kapitálu, analýza poměrových ukazatelů (zadluženost, likvidita, aktivita, 
rentabilita,…), rozklad ukazatele ROE, Altmanův model, bankrotní index IN05 a Index 
bonity. 
Tato kapitola je rozdělena na tři části. První část je věnována elementárním pojmům 
souvisejícím s tématem diplomové práce. Druhá část se věnuje kvantitativním metodám 
ekonomické analýzy, tzv. technická analýza. Poslední část je zaměřena na kvantitativní 
metody ekonomické analýzy, tzv. fundamentální analýza.  
2.1 Ekonomická a finanční analýza 
V současné době je ekonomická analýza jednou z nejvyužívanějších a nejdůležitějších 
metod v řízení podniku. Závěry z ní vyplívající slouží jako podklady jak pro taktické 
tak i pro strategické rozhodování podniku. Ekonomická analýza je analýzy činností, v nichž 
hlavní úlohu hrají peníze, finance a čas. Jejím cílem je odhalení silných a slabých stránek 
firmy, zanalyzovat výkonnost firmy a následně získané informace vyhodnotit tak, aby se staly 
jedním z nástrojů sloužících k řízení podniku. Synek (2003, s. 7) ve své publikaci definuje 
ekonomickou analýzu následovně: „Sledování určitého ekonomického celku, jeho rozklad 
na dílčí složky a jejich podrobnější zkoumání a hodnocení za účelem stanovení způsobů jejich 
zlepšení, a jejich opětovnou skladbu do upraveného celku, a to s cílem zlepšení jeho 
fungování a zlepšení výkonnosti.“  
Ekonomická analýza může být prováděna ve dvou alternativách. První variantou je širší 
pojetí, kdy je finanční oblast doplňována o některé další analýzy, nejčastěji z oblasti 
strategického řízení.  Takto pojatá analýza je doplněna o fundamentální analýzu, při které 
je zpracováváno velké množství kvalitativních informací, které jsou doplněny o verbální 
hodnocení. Druhé pojetí, kdy ekonomickou analýzu chápeme v  užším pojetí, jde rozbor 
finančních ukazatelů, proto bývá také ztotožňována s analýzou finanční. Pro účely zpracování 
této práce budeme chápat ekonomickou analýzu v širším pojetí, protože nám jde 
o komplexnější obraz podniku. (Synek, 2003) 
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Finanční analýza je nezbytnou součástí finančního řízení každého podniku. V literatuře 
existuje řada definic, které se v zásadě shodují, že finanční analýza je ekonomické hodnocení 
(„posouzení finančního zdraví podniku“ (Kocmanová, 2012, s. 5)) vycházející z účetních 
výkazů – rozvaha, výkaz zisků a ztrát, výkaz cash flow, příloha účetní závěrky a výroční 
zpráva. Poznatky a závěry z finanční analýzy (v posledních letech je kladen důraz na jejich 
transparentnost a relevantnost) slouží nejen pro strategické a taktické rozhodování o financích 
a investicích, ale i jako reporting pro všechny stakeholders – rentabilita, likvidita 
a dlouhodobá solventnost. Důležitá je také „zpětná vazba“, jak uvádí ve své publikaci 
Kocmanová (2011, s. 8), která dává podnikateli i manažerovi zprávy o tom, jak úspěšné bylo 
jejich řízení v předchozích letech (Obr. 1) (Kocmanová, 2011). 
Obr. 1: Význam finanční analýzy pro management podniku 
Zdroj: Kocmanová, 2011, str. 8 
 
Ve výsledcích finanční analýzy se také projevují specifika každého podniku. Například 
vybraný podnik, který bude podroben finanční analýze v této práci, se zaměřuje 
na poskytování služeb v oblasti plynovodů, kanalizaci a vodovodů. Tento podnik nemá 
zajištěn stálý odbyt, proto je více ohrožen hospodářskými cykly a také výpadky poptávky. 
K udržení se na trhu je pro podnik velice důležitá znalost „sama sebe“ a k tomu právě 
napomáhá finanční analýza. Na jejím základě se mohou manažeři rozhodovat o majetkové 
a kapitálové struktuře, o rozdělení zisku atd. Finanční analýza je prostředkem, který by měl 
podniku pomoci při rozhodování a zajišťování, aby podnik dosahoval svých strategických cílů 
a to co s nejvyššími efekty.  
Interní informace Externí informace
Realizace
Zpětná vazba
Marketing Finanční analýza Rozhodování
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2.2 Zdroje dat pro finanční analýzu 
Kvalita výsledné analýzy zásadním způsobem závisí na zdrojových informacích, které 
se odvíjejí od postavení samotného hodnotitele a na tom zda má přístup k vnitropodnikové 
dokumentaci. Základním zdroje dat pro finanční analýzu jsou data ve finančních výkazech, 
která jsou v hodnotovém vyjádření. Mezi hlavní vstupy finanční analýzy řadíme: 
Účetní závěrka – je základním zdrojem dat pro provedení analýzy. Její náležitosti 
upravuje zákon č. 563/1991 Sb., o účetnictví (www.mfcr.cz, 2012), ve znění pozdějších 
předpisů který stanovuje následující povinný obsah: 
 rozvahu; 
 výkaz zisku a ztrát; 
 přílohu, která vysvětluje a doplňuje informace obsažené v předchozích bodech. 
Volitelnou součástí účetní závěrky je výkaz o peněžních tocích a přehled o změnách 
vlastního kapitálu. 
Výroční zpráva – Výroční zprávu musejí vyhodnocovat účetní jednotky uvedené 
v § 20 zákona č. 563/1991 Sb., o účetnictví (www.mfcr.cz, 2012). Tato zpráva má za úkol 
informovat veřejnost o majetkové, finanční a důchodové situaci podniku.  
Ostatní zdroje – Další doplňující informace lze čerpat od vedení společnosti, ze zprávy 
auditorů nebo také z webových stránek. Zpracovatel analýzy musí získat nezbytné informace 
o konkurenci za využití dat z oficiálních ekonomických statistik, z komentářů odborného tisku 
či nezávislého hodnocení a prognóz a z webových stránek Ministerstva průmyslu a obchodu 
České republiky (MPO ČR). Data zde dostupná jsou vhodná pro porovnání/srovnání finanční 
pozice dané společnosti v rámci jejího odvětví (Knápková a Pavelková, 2011). 
2.3 Přístupy a metody k finanční analýze 
V ekonomii se rozlišují dva základní přístupy k hodnocení finanční situace – 
fundamentální analýza, často nazývána jako kvalitativní a technická analýza neboli 
kvantitativní. Oba způsoby mají samozřejmě své zastánce i odpůrce, nejlepším 
řešením/přístupem je syntéza obou uvedených přístupů. 
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Kvantitativní metody ekonomické analýzy, tzv. technická analýza 
„Technická analýza se opírá o použití algoritmických metod, sloužících 
ke kvantitativnímu zpracování dat, s následným posouzením výsledků.“ (Kocmanová, 2011,  
s. 54) 
Vstupní data by měly být přesně specifikovány a v každém případě by měly být 
zastoupeny tzv. tvrdými daty. Pro tuto analýzu je nepřeberné množství technik i dostupných 
ukazatelů. Kislingerová a Hnilica (2008, s. 1) ve své publikaci uvádí: „Výběr ukazatelů 
by neměl obsahovat všechny možné typy, ale pouze ty, které jsou pro pochopení situace firmy 
podstatné.“  
Metody technické analýzy jsou rozdělovány dle míry složitosti využitých matematických 
postupů na elementární a vyšší metody finanční analýzy. (Kocmanová, 2011, s. 18): 
 Elementární metody: 
o Analýza stavových (absolutních) ukazatelů: 
 horizontální (trendová) analýza; 
 vertikální (procentní) analýza. 
o Analýza rozdílových a tokových ukazatelů: 
 analýza pracovního kapitálu; 
 analýza cash flow. 
o Poměrová analýza: 
 ukazatele rentability; 
 ukazatele aktivity; 
 ukazatele zadluženosti; 
 ukazatele likvidity; 
 ukazatele produktivity práce; 
 ukazatele kapitálového trhu; 
 hodnotové ukazatele výkonnosti. 
o Analýza soustav ukazatelů: 
 pyramidové rozklady. 
 Vyšší metody: 
o Matematicko-statistické: 
 bodové odhady, korelační koeficienty, faktorová analýza aj. 
o Nestatistické metody finanční analýzy: 
 Metoda matných množin, expertní systémy aj. 
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Zdroje pro finanční analýzu by měly být vybírány tak, aby byly podřízeny konkrétnímu cíli 
a metodám finanční analýzy. Potřebná data ke zpracování nemusí být vždy dostupná 
v požadované formě, proto by jejich využití měla předcházet kontrola, zhodnocení 
věrohodnosti a smysluplná úprava získaných dat.  
Kvalitativní, tzv. fundamentální analýza 
Tato analýza je založená na znalostech souvislostí mezi ekonomickými 
a mimoekonomickými jevy, na zkušenostech odborníků i na jejich subjektivních odhadech 
a převážně na verbálním hodnocení. Je při ní využíváno velkého množství kvantitativních 
informací, své závěry zpravidla odvozuje bez využití algoritmických postupů. Uvedená 
analýza je zaměřena na vlivy vnitřního a vnějšího okolí podniku, tedy nezabývá se podnikem 
jako samostatným systémem (Kislingerová a kol., 2010). 
Mezi metody kvalitativní analýzy patří SWOT analýza, BCG matice, metoda Balanced 
Scorecard, metoda kritických faktorů aj. Jsou to metody komparativní analýzy založené 
zejména na verbálním hodnocení. 
2.4 Uživatelé finanční analýzy – stakeholders  
Informace o finanční situaci podniku jsou předmětem zájmu nejen manažerů, ale i mnoha 
jiných subjektů, které přicházejí do kontaktu s daným podnikem. Uživatelé finanční analýzy 
se dle Kislingerové a kol. (2010, s. 48 – 50) dělí níže uvedeným způsobem (Obr. 2): 
Externí uživatelé finanční analýzy jsou Investoři. V jejich drobnohledu jsou informace 
o finanční výkonnosti podniku, jednak z hlediska získání dostatečného množství informací 
pro investičním rozhodování v daném podniku (míra rizika ku výnosu spojeného s vloženým 
kapitálem) a také informace o tom, jak podnik nakládá s poskytnutými zdroji. Dalším 
uživateli jsou banky a ostatní věřitelé. Věřitelé používají informace z finanční analýzy 
pro své závěry o finančním stavu potenciálního nebo již existujícího dlužníka. Jako uživatel 
dále následuje stát a jeho orgány zaměřují svou pozornost především na kontrolu správnosti 
vykázaných daní podnikem. Dále to jsou obchodní partneři (zákazníci a dodavatelé) sledují 
zvláště solventnost, likviditu, zadluženost z krátkodobého hlediska, avšak z dlouhodobého 
hlediska jsou významné především předpoklady dlouhodobé stability dodavatelských vztahů.  
Mezi uživateli finanční analýzy nechybí ani konkurence.  Její hlavní zájem je v porovnávání 
výsledků analýzy druhých podniků se svými vlastními výsledky. Posledním uživatelem 
jsou také manažeři. 
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Mezi interní uživatele finanční analýzy řadíme manažery využívající výstupy finanční 
analýzy pro operativní i strategické finanční řízení podniku. Dále sem patří zaměstnanci, 
firmy mají přirozený zájem o prosperitu, hospodářskou a finanční stabilitu zaměstnávajícího 
podniku. A dalšími stakeholdery můžou být odboráři. 
Investoři
Konkurence
Stát a jeho orgány
Externí uživatelé
Uživatelé finanční 
analýzy
Odboráři
Manažeři
Obchodní partneři
Banky a jiní 
věřitelé
Interní uživatelé Zaměstnanci
Manažeři
 
Obr. 2: Uživatelé finanční analýzy (stakeholders) 
Zdroj: vlastní zpracování dle Kislingerová a kol., 2010, s. 48- 50 
 
Existuje celá řada dalších zájemců o výstupy hospodaření podniku, výčet uživatelů 
tedy není zcela úplný. Další uživatelé jsou daňoví poradci, analytici, makléři a samozřejmě 
i široká veřejnost. Podle uvedeného výčtu je zřejmé, že v žádném případě se nesmí 
podceňovat význam finanční analýzy. V současné době by podnik velice těžce obstál 
v konkurenčním prostředí bez průběžného sestavování a vyhodnocování finančních ukazatelů 
(Kislingerová a kol., 2010). 
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2.5 Analýza stavových (absolutních) ukazatelů 
Jak již bylo řečeno výše, výsledná analýza závisí na vstupních datech. „Důležitým 
aspektem u vstupních dat je, že se jedná o data v absolutní vyjádření, měřící rozměr určitých 
jevů, např.: majetku, kapitálu nebo peněžního toku; podle toho, zda vyjadřují určitý stav, nebo 
informují o údajích za určitý interval, hovoříme o veličinách stavových 
a tokových.“(Kislingerová a kol., 2010, s. 79) Veličiny stavové pracují s údaji z rozvahy, kde 
je uvedena hodnota majetku a kapitálu, jsou sestaveny k určitému datu (např.: 31. 12.). 
Naproti tomu veličiny tokové jsou obsaženy ve výkazu zisků a ztrát, popř. výkazu peněžních 
toků. 
Uvedené rozčlenění dat je pro samotnou analýzu zcela zásadní, neboť v první řadě 
musíme dbát na srovnatelnost dat. Absolutní ukazatele jsou velmi důležitou součástí práce, 
tvoří základní východisko rozboru. Jde zde především o vertikální a horizontální analýzu 
účetních výkazů, oba postupy umožňují vidět absolutní údaje v určitých relacích, v určitých 
souvislostech.  
Horizontální (trendová) analýza 
V této analýze jde především o sledování vývoje zkoumané veličiny v čase, nejčastěji 
vztažené k nějakému předešlému účetnímu období, hodnotí stabilitu, vývoj z hlediska 
přiměřenosti ve všech položkách a sílu vývoje.     
Při kvantifikaci meziročních změny se využívají indexy nebo diference (rozdíl). Indexy 
říkají, o kolik procent se jednotlivé bilanční položky změnily oproti minulému roku. 
Diference udává změny položek v absolutních číslech, tj. jejich rozdíl (Kocmanová, 2011). 
Výpočet diference (absolutní změna) dle následujícího vzorce: 
                                     
( 1 ) 
Výpočet indexu (procentní změna):  
                 
                      
          
         
( 2 ) 
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Vertikální (procentní) analýza 
Kocmanová (2011, s. 20) ve své knize definuje vertikální analýzu: „Analýza sleduje 
proporcionalitu položek účetních výkazů vůči základní veličině.“ Dále také uvádí, že cílem 
procentní analýzy je určit: 
- podíl jednotlivých majetkových složek na celkových aktivech; 
- podíl jednotlivých zdrojů financování na celkových pasivech; 
- podíl jednotlivých položek výsledovky na tržbách.  
                           
                          
                         
         
( 3 ) 
Při obou výše uvedených rozborech je dobré se řídit bilančními pravidly: 
- Zlaté bilanční pravidlo – mezi dlouhodobým majetkem a dlouhodobými zdroji 
by měla být rovnost.  
- Pravidlo vyrovnání rizika – vlastních zdrojů by měl mít podnik více než cizích. 
- Pari pravidlo – vlastního kapitálu by mělo být v podniku méně 
než dlouhodobých zdrojů (vytvoření prostoru pro financování dlouhodobými 
zdroji) (Kocmanová, 2011). 
2.6 Analýza rozdílových  
Analýza pracovního kapitálu  
Pracovní kapitál (Working Capital) je dlouhodobý zdroj, který má podnik k dispozici 
pro profinancování běžného chodu podniku. Je to jakýsi „polštář“ pro případné finanční 
výkyvy firmy, jedná se o část dlouhodobých zdrojů majetku, která je kryta oběžnými aktivy. 
Do pracovního kapitálu zahrnujeme zásoby, pohledávky a finanční majetek. Chceme-li čistý 
pracovní kapitál (Net Working Capital) musíme odečíst od pracovního kapitálu krátkodobé 
závazky. Dalším pojmem je nefinanční pracovní kapitál (Noncash Working Capital), 
který se skládá pouze ze zásob a pohledávek (Obr. 3) (Kislingerová a kol., 2010). 
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Obr. 3: Pracovní kapitál a čistý pracovní kapitál 
Zdroj: Kislingerová a kol., 2010, s. 446 
2.7 Poměrová analýza 
V poměrové analýze jde o to, dát do „poměru“ položky vzájemně mezi sebou, abychom 
viděli finanční situaci podniku v dalších souvislostech. Podnik je složitý organismus, k jehož 
charakteristice nestačí pouze jediný ukazatel, je třeba použít několik skupin (soustavu) 
ukazatelů. Kislingerová a Hnilica (2008, s. 29) uvádí: „Aby podnik mohl dlouhodobě 
existovat, musí být nejen rentabilní, tj. přinášet užitek vlastníkům, ale i likvidní a přiměřeně 
zadlužený.“  Z toho vyplývá paralelní soustava ukazatelů: 
2.7.1 Ukazatele rentability (Profitability Ratios)  
V praxi jedny z nejsledovanějších ukazatelů, „informující o efektu, jakého bylo dosaženo 
vloženým kapitálem.“ (Kislingerová a Hnilica, 2008, s. 29). Možností výpočtu druhů 
rentability je nepřeberné množství, vždy se ale musíme zamyslet nad tím, co dáváme 
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do čitatele, resp. do jmenovatele – hlavní je účel analýzy. Abychom zjistili, jak a které 
veličiny ovlivňují výsledek, můžeme některé ukazatele rentability rozkládat (tj. dekompozice 
ukazatele).  
Rentabilita investovaného kapitálu – ROCE (Výnosnost dlouhodobého investovaného 
kapitálu) ukazuje, kolik podnik dosáhl z jedné koruny investované akcionáři a věřiteli 
provozního hospodářského výsledku před zdaněním (zpoplatněný kapitál) (Kislingerová 
a kol., 2010). 
      
    
                                                       
 
( 4 ) 
Rentabilita aktiv – ROA (Basic Earning Power) dává do poměru zisk s celkovými 
investovanými aktivy do podnikání, bez ohledu na to kým jsou financována (vlastní kapitál 
nebo kapitál věřitelů). Důležitá je zde majetková báze a schopnost podniku ji efektivně využít. 
ROA je klíčovým měřítkem rentability (Kislingerová a kol., 2010). 
      
    
      
 
( 5 ) 
nebo 
     
               
      
 
 ( 6 ) 
Rentabilita vlastního kapitálu – ROE je klíčovým ukazatelem pro akcionáře, 
společníky a další investory. Z ukazatele vyplývá, kolik čistého zisku připadá na jednu korunu 
investovaného kapitálu akcionářem (do vlastního kapitálu jsou zahrnuty následné položky - 
emisní ážio, zákonné a další fondy vytvářené ze zisku i zisk běžného období) (Kislingerová 
a kol., 2010). 
     
          
               
 
( 7 ) 
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Rentabilita tržeb a zisková marže (Return on Sales) utváří jádro efektivnosti podniku, 
jestli-že vyhodnocovatel analýzy zjistí u tohoto parametru problém, lze se domnívat, 
že problémy budou ve všech oblastech (Kislingerová a kol., 2010). 
                  
    
                                                         
 
( 8 ) 
nebo 
                  
   
                                                         
  
( 9 ) 
Finanční páka dokazuje, že mezi ziskovostí celkového kapitálu a ziskovostí vlastního 
kapitálu působí tzv. vliv páky. Ziskovost vlastního kapitálu lze zvýšit připojením cizích 
zdrojů k vlastnímu kapitálu. Ukazatel finanční páky je převrácená hodnota koeficientu 
samofinancování (Kislingerová a kol., 2010). 
 
               
              
               
 
( 10 ) 
2.7.2 Ukazatele aktivity (Activity Ratios) 
Uvedené ukazatele jsou využívány pro řízení aktiv podniku a mohou být kalkulovány 
na různých úrovních – aktiva celková, dlouhodobá nebo oběžná, protože aktiva se člení 
na několik úrovní. Tuto skupinu parametrů je nutné hodnotit vždy v rámci jednoho daného 
odvětví, pro každé odvětví jsou typické jiné hodnoty. Ukazatele nejčastěji poměřují tržby 
(toková veličina) k aktivům (stavová veličina), je tedy možné dané parametry vyjádřit 
ve dvou modelech: 
- rychlost obratu (obrátkovost) – vyjadřuje počet obrátek aktiv za dané 
období, během něhož bylo dosaženo daných tržeb použitých v ukazateli 
(nejčastěji jeden rok)  
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- doba obratu – udává počet dní (resp. let), po které trvá jedna celá obrátka 
(Růčková, 2008) 
Obrat aktiv (Total Assets Turnover Ratio) je souhrným ukazatelem, který měří 
efektivnost využívání celkových aktiv. Vyplývá z něj, kolikrát se celková aktiva obrátí 
za jeden rok (Kislingerová a kol., 2010). 
            
     
             
 
( 11 ) 
Obrat dlouhodobého majetku (Fixed Assets Turnover) udává, kolikrát se dlouhodobý 
majetek obrátí v tržby většinou za rok. Tento ukazatel měří efektivnost využívání budov, 
strojů, zařízení a dalších dlouhodobých majetkových částí. Daný ukazatel by měl být vždy 
interpretován v kontextu s používanou účetní odpisovou a oceňovací metodou podniku, 
protože jeho vypovídající schopnost je ovlivňována mírou odepsanosti aktiv, metodou 
odpisování a metodou oceňování jednotlivých majetkových účastí (Kislingerová a kol., 2010). 
                  
     
          
 
( 12 ) 
Obrat zásob (Inventory Turnover Ratio) vypočítává, kolikrát se každá položka zásob 
během jednoho roku prodá a opětovně naskladní (Kislingerová a kol., 2010). 
             
     
      
 
( 13 ) 
Doba obratu zásob (Inventory Turnover) vykazuje průměrný počet dní, po kterých 
jsou zásoby vázány v podniku až do doby jejich doby prodeje (zásoby vlastní výroby), 
nebo jejich spotřeby (suroviny a materiál) (Kislingerová a kol., 2010). 
                   
      
     
   
 
( 14 ) 
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Doba splatnosti pohledávek (Average Collection Period) vyjadřuje, kolik dní uplyne, 
během nichž je inkaso peněz za tržby zadrženo v pohledávkách podniku. Po vypočítanou 
dobu musí firma čekat na inkaso cizích plateb za své již provedené tržby (Kislingerová a kol., 
2010). 
                            
          
     
   
 
( 15 ) 
Doba splatnosti krátkodobých závazků (Creditors Payment Period) měří, kolik dní 
zůstávají krátkodobé závazky neuhrazeny a podnik tak využívá bezplatný obchodní úvěr. 
Rozdíl mezi splatností pohledávek a dobou úhrady krátkodobých závazků vyjadřuje počet dní, 
po které je nutné profinancovat (Kislingerová a kol., 2010). 
                            
           
     
   
 
( 16 ) 
2.7.3 Ukazatele zadluženosti 
Jejich hlavní úkolem je sledovat vztah mezi vlastními a cizími zdroji podniku. Vysoká 
zadluženost nemusí být vždy negativním znakem firmy. V dobře fungující firmě může naopak 
vysoká finanční páka přispívat pozitivně k rentabilitě vlastního kapitálu. Pro analýzu 
zadluženosti podniku je velmi důležité využívat ukazatelů na bázi výsledovky, 
které zohledňují schopnost firmy splácet náklady na cizí kapitál. Důležitá je rovněž příloha 
k účetní závěrce, kde se dané informace uvádějí podrobněji.  
Ukazatelé zadluženosti jsou ovlivňovány čtyřmi základními faktory, které každý podnik 
bere do úvahy při financování své činnosti: jsou to daně, riziko, typ aktiv a stupeň finanční 
volnosti podniku (Kislingerová a Hnilica, 2008). 
Celková zadluženost (Total debt to total Assets) 
Celková míra zadluženosti podniku je dána poměrem mezi celkovými cizími zdroji 
a aktivy: 
                    
           
      
 
(17) 
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Při optimální míře celkové zadluženosti se dostáváme do konfliktu mezi žádoucím 
stavem pro vlastníky a věřitele. Věřitelé samozřejmě požadují míru zadluženosti co nejnižší, 
neboť tím je snižováno riziko nesplacení závazků. Naopak vlastníci se prostřednictvím 
finanční páky snaží o co nejvyšší zhodnocení svých vložených podílů. Cílem podniku, by tedy 
mělo být, najít optimální míru zadlužení, která vyhovuje oběma zmíněným stranám. Míra 
celkové zadluženosti by také měla být vyšší než je průměr v oboru, ve kterém sama firma 
působí (Kislingerová a Hnilica, 2008). 
Koeficient zadluženosti 
Koeficient zadluženosti dává do poměru cizí zdroje a vlastní kapitál. Vypočtený 
koeficient má velmi podobnou vypovídající schopnost, jako ukazatel míry celkového 
zadlužení (Kislingerová a Hnilica, 2008). 
                     
           
               
 
(18) 
Ukazatel úrokového krytí (Times interest earned ratio) 
Uvedený ukazatel vychází z výkazu zisku a ztrát, dává nám informaci o tom, kolikrát 
je podnik schopen krýt úroky z cizího kapitálu až poté, co jsou uhrazeny všechny náklady, 
které souvisejí s produktivní činností podniku. Je zcela zřejmé, že zisk by měl převyšovat 
náklady, které sebou nese cizí kapitál. Ukazatel úrokového krytí by měl dosahovat minimálně 
hodnoty 6 (Kislingerová a Hnilica, 2008). 
 
              
                                 
               
 
(19) 
 
2.7.4 Ukazatele likvidity (Liquidity Ratios)  
Pro dlouhodobou existenci podniku je likvidnost nezbytnou součástí, její výše a řízení 
je řízeno strategií firmy. Při analýze likvidity musíme brát do úvahy, že oběžný majetek 
neprodukuje žádný zisk, naproti tomu kapitál v oběžných aktivech vázán je. Výsledná 
likvidita je vždy kompromisem o udržení co nejnižší úrovně při neohrožení existence firmy. 
Na likviditu působí výše krátkodobých závazků, vliv vnějšího ekonomického prostředí, 
příslušnost k odvětví a z ní vyplývající specifika spojená s délkou výrobního cyklu, strukturou 
odvětví,…  
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Tři základní poměrové ukazatele likvidity: 
Běžná likvidita (Current Ratio) (Obr. 4) je především sledována věřiteli, protože jim 
říká, kolikrát je podnik schopen uspokojit své věřitele, kdyby přeměnil veškerá svá oběžná 
aktiva v daném okamžiku na hotovost (neboli kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé 
závazky podniku). Důležitost likvidity je v tom, že úhrada krátkodobých závazků 
z odpovídajících položek aktiv má zásadní význam pro úspěšnou činnost podniku. Uvedená 
likvidita je velmi citlivá na strukturu a oceňování pohledávek a zásob. Optimální výše tohoto 
ukazatele se pohybuje podle průměrné strategie v rozmezí <1,6;2,5>, pro konzervativní 
strategii má ukazatel nabývat hodnoty vyšší než 2,5 a podle agresivní strategie nižší než 1. 
Rozhodnutí o preferenci vysokého výnosu nebo nízkého riziku spočívá na managementu 
firmy (Kislingerová a kol., 2010). 
PasivaAktiva
Oběžná aktiva
Dlouhodobý majetek
Krátkodobé závazky
Dlouhodobé cizí zdroje
Vlastní kapitál
                 
             
                  
 
Obr. 4: Běžná likvidita (Current Ratio) 
Zdroj: Kislingerová a kol., 2010, s. 104 
 
Pohotová likvidita (Quick Asset Ratio) (Chyba! Nenalezen zdroj odkazů.) je 
konstruována ve snaze vyloučit z čitatele zlomku nejméně likvidní část oběžných aktiv – 
zásoby (suroviny, materiál, polotovary, nedokončenou výrobu a hotové výrobky). Dále je 
vhodné upravit čitatele o nedobytné pohledávky. U parametru se doporučuje optimální 
hodnota <0,7;1,0>, pro konzervativní strategii <1,1;1,5> a u vysoce agresivní strategie 
nabývají hodnoty ukazatele <0,4;0,7>. Nabývá-li parametr hodnoty 1, pak by podnik měl být 
schopný vyrovnat všechny své závazky a to bez nutnosti prodeje svých zásob (Kislingerová a 
kol., 2010). 
Hotovostní (peněžní) likvidita (Cash Position Ratio) v praxi nejméně užívaný 
ukazatel. Hotovostí se zde rozumí všechny pohotové platební prostředky (tj. suma prostředků 
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na běžném účtu, v pokladně, volně obchodovatelné krátkodobé cenné papíry, šeky apod.). 
Doporučená hodnota tohoto ukazatele je 0,2 (Kislingerová a Hnilica, 2008). 
                               
                  
                  
 
( 170 ) 
Analýzu likvidity je vhodné doplnit o ukazatel pracovního kapitálu, je to parametr 
v absolutním vyjádření, nelze jej tedy použít pro mezipodnikové srovnání. Dále o něm lze 
říci, že čím vyšší pracovní kapitál je, tím lépe pro podnik (Kislingerová a Hnilica, 2008). 
                                                         
                                                        
( 18 ) 
2.7.5 Ukazatele produktivity práce 
Tato skupina ukazatelů vyjadřuje výkonnost podniku ve vztahu k nákladům 
na zaměstnance. Ukazatele produktivity práce jsou poměrně nově sledovány, patří sem 
(Kislingerová a Hnilica, 2008): 
                                   
              
               
 
( 192 ) 
                                      
               
                
 
( 203 ) 
                            
                                                   
                
 
( 214 ) 
                      
              
                
 
( 225 ) 
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( 236 ) 
2.8 Analýza cash flow 
Výkaz peněžních toků představuje důležitý prvek při analýze finančního vývoje podniku. 
Tento výkaz nás informuje o tom, jaké byly výdaje a příjmy za dané období a to ve třech 
oblastech: provozní, investiční a finanční. Výkaz peněžních toků je rozdělen do dvou hlavních 
částí – stav peněžních prostředků na začátku účetního období a čistý peněžní tok z provozní 
činnosti. Cílem analýzy daného výkazu je sledovat příjmy a výdaje, tedy jak společnost 
utrácela (nárůst zásob, investiční činnosti, splacení dlouhodobého úvěru, pokles závazků 
z obchodních vztahů aj.) a jakým způsobem naopak získala své příjmy (pokles pohledávek 
z obchodních vztahů, nárůst dlouhodobých závazků za společníkem, vklad do základního 
kapitálu aj.).  
Výsledkem analýzy výkazu peněžních toků by mělo být zjištění: Jak společnost reálně 
hospodaří v provozní a neprovozní oblasti (zdrojem informací je především VZZ). Jaká aktiva 
financuje či jaká aktiva jsou zdrojem financování. Jaká pasiva nově financuje a jaká pasiva 
jsou zdrojem nového financování 
Ukazatele na bázi cash flow 
Ukazatele na bázi cash flow se snaží zachytit varovné signály možných platebních potíží 
a posoudit vnitřní finanční potenciál firmy. 
Rentabilita vlastního kapitálu z peněžního toku udává, kolik cash flow připadá 
na jednu korunu investovaného kapitálu. Na uvedený ukazatel nepůsobí odpisy ani tvorba 
dlouhodobých rezerv.  
                     
                      
  
 
( 27 ) 
Rentabilita tržeb z CF je pojem, označující finanční efektivitu firmy. Ukazatel je 
odvozen od ukazatele rentability tržeb (ROS), místo zisku se však do čitatele dosazuje CF. 
Touto úpravou je ukazatel méně ovlivněn investičními cykly a stupněm odepsanosti stálých 
aktiv. 
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( 28 ) 
 
Rentabilita aktiv z cash flow je ukazatel, říkající jakou část příjmů podnik generuje 
z kapitálu vázaného v majetku. Ukazatel je odvozen od ukazatele rentability aktiv (ROA), 
místo zisku se však do čitatele dosazuje CF.  
 
                        
                      
      
 
( 29 ) 
 
Likvidita z cash flow vyjadřuje schopnost podniku splácet své splatné závazky 
z vytvořených peněžních prostředků. Ukazatel je odvozen z ukazatelů likvidity. 
 
               
                      
                  
 
( 30 ) 
2.9 Analýza soustav ukazatelů 
Pyramidové rozklady 
Rozkladem se rozumí rozklad určitého ukazatele na součin, součet, rozdíl nebo podíl 
jiných, tzv. příčinných ukazatelů. Syntetické soustavy ukazatelů, při pyramidových 
rozkladech, jsou většinou uspořádány do tvaru pyramidy. Je zde předpokládaná existence 
tzv. vrcholového ukazatele, který se postupně rozkládá na další podrobnější ukazatele. 
Vrcholový ukazatel by měl vystihovat základní cíl podniku (většinou rentabilita). Pyramidový 
rozklad zachycuje několik rysů společnosti odhalených prostřednictvím finanční analýzy, dále 
postihuje vzájemné souvislosti mezi likviditou, finanční strukturu a profitabilitou dané 
společnosti. Nejpoužívanější způsob syntetického využití poměrových ukazatelů je Du Pontův 
diagram. Du Pontovým diagramem by měl být doplněn blok ukazatelů rentability, který slouží 
k odhalení základních činitelů efektivnosti (Kocmanová, 2011). 
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Du Pontova analýza 
Du Pontův diagram ve své publikaci popisuje Kocmanová (2011, s. 70): „Diagram 
ukazuje, jak je výnos na vlastní kapitál akcionářů (ROE) určen ziskovou marží, obratem aktiv 
a poměrem celkových aktiv k vlastnímu kapitálu. Levá strana diagramu odvozuje ziskovou 
marži a pravá strana pracuje s rozvahovými položkami a vyčísluje různé druhy aktiv, sčítá je 
a ukazuje obrat celkových aktiv.“  
Pomocí rozkladu ROE (Obr. 5) je možno získat informace o tom, jaké dílčí faktory 
a jakým směrem působí na výslednou hodnotu rentability. Samozřejmě ukáže nedostatky, 
na které by se měl podnik více zaměřit a tím zvýšit hodnotu rentability vlastního kapitálu. 
Ke zvýšení ROE vedou tři cesty, jak uvádí ve své publikaci Kocmanová (2011, s. 71): lepší 
kontrola nákladů a hospodárnost při nakládání s finančními prostředky, růst hodnoty rychlosti 
obratu aktiv přes efektivnější využívání kapitálu, růst zadluženosti.  
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Obr. 5: Schéma rozkladu ROE dle Du Pontovy analýzy 
Zdroj: Kislingerová a kol., 2010, s. 102 
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2.10 Vybrané vyšší metody pro zpracování práce 
Uvedené metody představují náročnější matematické úvahy a postupy. Rozlišujeme dvě 
základní skupiny metod a to matematicko-statistické metody a nestatistické metody. 
Z těchto vyšších metod budou v práci zpracovány matematicko-statistické metody – 
bankrotní modely Altmanova analýza, Index IN05 a Index bonity. Vybrané metody 
dostatečně postihují danou problematiku.  Jsou to modely, které prostřednictvím souhrnného 
indexu představí finanční charakteristiku společnosti a také dobře vystihnou jeho výkonnost 
a ekonomickou situaci. 
 Altmanova analýza (Altmanův „Z skóre model“) 
Altmanův model se řadí mezi predikční modely, je to nejpoužívanější analýza, 
která využívá jednu metodu z vyšší matematické statistiky, tzv. Diskriminační analýza. 
Diskriminační analýza třídí objekty do dvou nebo více předem definovaných skupin dle 
určených charakteristik. Výsledkem výpočtů je jediné číslo – Z-skóre, jež se vypočítává z pěti 
ukazatelů – rentabilita, zadluženost, likvidita a struktura kapitálu. Jednotlivým ukazatelům 
je přiřazena jejich váha.  
Výpočet Z-skóre speciálně upravený pro české podmínky (kvůli typicky vysokému 
podílu platební neschopnosti podniků): 
                                                  
( 2724 ) 
kde: 
x1 … čistý pracovní kapitál / aktiva; 
x2 … zadržené výdělky / aktiva; 
x3 … EBIT / aktiva; 
x4 … vlastního kapitálu / cizí zdroje; 
x5 … tržby / aktiva.  
Jestli-že výsledné Z-skóre bude vyšší než hodnota 2,9 je podnik finančně stabilní, naopak 
bankrot hrozí podnikům s výsledným skóre menším než 1,2. A pokud se podnik nachází mezi 
hodnotami 1,2 a 2,9 je v šedé zóně a jeho vývoj se nedá předpokládat (Kocmanová, 2011). 
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 Index IN05  
Index IN05 je souhrnného koeficientu pro hodnocení finančního zdraví podniku 
prostřednictvím jediného výsledného čísla. Index IN05 říká, zda podnik vytváří hodnotu 
pro své vlastníky. Model je tvořen pěti ukazateli, kterým je přidělena jejich specifická váha.  
Index IN05 představuje následující vztah (Kislingerová a kol., 2010): 
                                                  
( 2825 ) 
kde: 
x1 … celková aktiva / cizí zdroje; 
x2 … EBIT / nákladové úroky; 
x3 … EBIT / celková aktiva; 
x4 … výnosy / celková aktiva; 
x5 … oběžná aktiva / krátkodobé dluhy + krátkodobé bankovní úvěry. 
Stupnice pro výsledné hodnoty: 
IN05 < 0,6 – podnik tvoří zápornou hodnotu, nachází se tedy ve vážné finanční situaci 
(až 86 % pravděpodobnost) 
0,9 < IN05 < 1,6 – šedá zóna znamená, že podnik má 50 % pravděpodobnost, 
že zkrachuje, nicméně se 70 % pravděpodobností bude tvořit hodnotu 
IN05 > 1,6 – podnik tvoří hodnotu a je tedy prosperující (až 77 % pravděpodobnost)  
Indikátor bonity 
Ukazatel se skládá ze šesti poměrových ukazatelů, kde je každému stanovená určitá váha, 
kterou se násobí. Podle sumy sečtených součinů (souhrnná veličina) se podnik zařadí 
do stupnice hodnocení. Platí, že čím vyšší souhrnná veličina je, tím je finanční situace 
podniku lepší. Souhrnná rovnice Indexu bonity (Kislingerová a kol., 2010): 
                                                
(29) 
kde: 
x1 … provozní cash flow / cizí zdroje; 
x2 … celková aktiva / cizí zdroje; 
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x3 … zisk před zdaněním / celková aktiva; 
x4 … zisk před zdaněním / tržby; 
x5 … zásoby / tržby; 
x6 … tržby (výnosy) / celková aktiva. 
Stupnice výsledných hodnot pro situaci podniku: <-3 ; -2> extrémě špatná situace,  
<-2 ; -1> velmi špatná situace, <-1 ; 0> špatná situace, <0 ; 1> určité problémy, <1 ; 2> dobrá 
situace, <2 ; 3> velmi dobrá situace, <3 ; ∞> extrémě dobrá situace.  
Zde se dostáváme k druhé části kapitoly, tedy k fundamentální analýze. Analýza podstatného 
okolí, tj. vnějšího prostředí zahrnuje analýzu makroprostředí (globální prostředí) i mikroprostředí 
firmy. Analytickým nástrojem pro hodnocení vlivu faktorů globálního okolí je PESTE analýza, 
která poskytuje informace o pěti segmentech: politicko-právním, ekonomickém, sociálním, 
technologickém a technickém a environmentálním. Důležitější je však pro zpracování plánu 
organizace analýzy jejích mikro okolí, které je tvořeno dodavateli, zprostředkovateli, veřejností 
a v první řadě konkurencí a zákazníky, tedy cíleným trhem. Pro hodnocení konkurence je v praxi 
nejpoužívanější Porterův model pěti konkurenčních sil.  
Po provedení analýzy vnitřního a vnějšího okolí následuje import poznatků do matice 
SWOT, která slouží k definování současné pozice firmy.  
2.11 PESTE analýza 
PESTE analýza (STEPE analýza) slouží ke zmapování makroprostředí, ve kterém firma 
působí. Makroprostředí firmy/managementu je část vnějšího prostředí, která je tvořena 
faktory vznikajícími v mezinárodním, národním a regionálním prostředí. Jsou to převážně 
faktory působící na většinu organizací přímo v obecném smyslu, avšak na konkrétní výrobek 
či službu, které jsou předmětem činnosti firmy, působí zpravidla nepřímo. Pro účel analýzy 
bylo makroprostředí rozděleno následovně: 
Politické a legislativní prostředí. Toto prostředí je vytvářeno především vládou, 
která vymezuje pravidla hry (pravidla hospodářské soutěže, mezinárodní spolupráce 
a zahraničního obchodu, ochrany spotřebitelů a trhu aj.), navrhuje zákony a vyžaduje jejich 
dodržování. Politické a právní prostředí má vysoké nároky na znalosti manažerů z hlediska 
znalosti vyhlášek, směrnic a zákonů.  
Ekonomické prostředí. Tvoří ho mnoho faktorů, které vzájemně propojují makro 
i mikroekonomické prostředí a zároveň působí i ovlivňují vývoj struktury národního 
hospodářství. V organizaci působí na rozhodování manažerů prostřednictvím monetární 
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a fiskální politiky. Dalšími významnými faktory ekonomického prostředí jsou HDP, kupní 
síla koruny, inflace, státní rozpočet, platební devizová bilance, rentabilita odvětví aj.  
Sociální prostředí. Zahrnuje faktory, které jsou v úzkém vztahu k životní úrovni 
společnosti – sociální, demografické a kulturní faktory (počet, věková, vzdělanostní a sociální 
struktura obyvatelstva, rozmístění a migrace pracovních sil, spotřeba, příjmy, výdaje aj.). 
Uvedené faktory výrazně ovlivňují rozhodování organizace v oblasti co a pro koho vyrábět.  
Technické a technologické prostředí. Dané prostředí zahrnuje faktory, které 
nejvýrazněji mění životy lidí a organizací. Manažeři musí neustále sledovat rozvoj techniky 
a technologií. Firma musí neustále sledovat a modernizovat výrobu a služby, aby vytvářela 
předpoklady pro svou dlouhodobou existenci.  
Ekologické prostředí. Do uvedeného prostředí patří faktory, které jsou v souvislosti 
s nutností tvorby a ochrany trvale udržitelného rozvoje životního prostředí.  
PESTE analýza může být velice rozsáhlá, protože jak bylo již řečeno v úvodu, zahrnuje 
veškeré makroekonomické ukazatele. Jejím cílem by proto měl být detailní rozebrání pouze 
faktorů, které jsou pro zkoumaný podnik důležité (Grasseová a kol., 2012). 
2.12 Porterova analýza pěti konkurenčních sil 
Porterova analýza je základním a také zároveň nejvýznamnějším nástrojem pro analýzu 
konkurenčního prostředí firmy a jejího strategického řízení. Model se snaží analyzovat sílu 
konkurence v daném odvětví a ziskovost daného sektoru trhu (Obr. 6). K dovršení těchto cílů 
analyzuje pět klíčových faktorů, které přímo či nepřímo ovlivňují konkurenceschopnost 
firmy.  
Stávající konkurence. Firmy soupeří na trhu o konkurenční výhodu, která má mnoho 
podob. Podle M. Portera má konkurenční výhoda dvě podoby nákladová (podnik 
má konkurenční výhodu, jestliže je schopen dodávat relativně stejně kvalitní výrobek, 
či službu jako jeho konkurence, ale s nižšími náklady) a diferenciační (odlišnost výrobků, 
či služeb od konkurence).  
Nová konkurence. Při analýze firemního konkurenčního prostředí musíme brát v úvahu 
kromě současné konkurence i potencionální konkurenci. Zvláště pak v odvětvích, 
které se vyznačují vysokou ziskovostí. 
Vliv odběratelů (zákazníků). Při analýze toho aspektu je důležité si uvědomit odlišnost 
trhu výrobků a služeb (tedy jednotlivých odběratelů).  Jednotliví odběratelé se liší svojí 
velikostí, potřebami, požadovanou kvalitou výrobků (služeb) a potenciálem růstu.  
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Vliv dodavatelů. Jak víme, každé průmyslové odvětví nezbytně nutně potřebuje 
ke své produkci zdroje – pracovní sílu, materiál, hotové komponenty a jiné zásoby. Tím 
se vytvářejí vztahy mezi dodavateli a odběrateli (zásobovací řetězce). Síla dodavatelů 
je ovlivňována množstvím faktorů.  
Substituční produkty jsou produkty z jiného průmyslového odvětví, které mohou dané 
produkty nahradit. Mají tedy stejnou funkci, ale jsou postaveny na jiných technologiích 
(Porter, 1994). 
Potenciální noví 
konkurenti
(Ohrožení ze strany nových 
potenciálních konkurentů)
Konkurenční rivalita
(Rivalita - soupeření mezi 
stávajícími organizacemi)
Náhradní (nové) 
výrobky
Odběratelé
(Dohadovací schopnost 
odběratelů)
Dodavatelé
(Dohadovací schopnost 
dodavatelů)
(Ohrožení ze strany náhradních 
výrobků - substitutů)
 
Obr. 6: Pět konkurenčních sil dle Portera  
Zdroj: Vlastní zpracování podle Porter, 1994, s. 4 
Dosažený výsledný efekt konkurenční výhody z provedené Porter analýzy je poté 
vyjádřen podnikovými hospodářskými výsledky a jeho úspěšnost či neúspěšnost lze poté 
měřit finančními ukazateli. Tyto získané podklady jsou velice kvalitní pro následné 
rozhodování managementu o strategii podniku.  
2.13 SWOT analýza 
Metoda SWOT slouží k analýze vnitřních a vnějších faktorů, které působí na organizaci. 
Pomocí matice SWOT identifikuje silné stránky a slabé stránky jako faktory vnitřní 
konkurenceschopnosti, příležitosti a hrozby představující vliv vnějšího prostředí. Základní 
myšlenkou metody je klasifikace a ohodnocení jednotlivých výše uvedených faktorů. Vzájemnou 
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interakcí faktorů silných a slabých stránek na straně jedné naproti straně druhé s příležitostmi 
a hrozbami, lze získat nové kvalitativní informace charakterizující a hodnotící úroveň jejich 
vzájemného střetu (Grasseová a kol., 2012). 
Výstupem správně vytvořené SWOT analýzy by měly být relevantní (zpracovat analýzu 
s ohledem na účel, pro který má sloužit), zaměřená na podstatná fakta a jevy, objektivní 
(neodrážet subjektivní názory zpracovatele) a měl by být použit bodovací systém (ohodnocení 
síly působení faktorů v tabulce). Výstup SWOT analýzy by měl být také účinným nástrojem 
k optimalizaci podnikové strategie, nabízí se čtyři typy podnikových strategií (Keřkovský  
a Vykypěl, 2003): 
 Strategie MAX-MAX – maximalizací silných stránek maximalizovat příležitosti.  
 Strategie MIN-MAX – minimalizací slabých stránek maximalizovat příležitosti.  
 Strategie MAX-MIN – maximalizací silných stránek minimalizovat hrozby. 
 Strategie MIN-MIN – minimalizací slabých stránek minimalizovat hrozby.  
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3 ANALÝZA PROBLÉMU A SOUČASNÉ 
SITUACE  
3.1 Představení společnosti 
Obchodní společnost Montáže inženýrských sítí spol. s r.o. (M.I.S. spol. s r.o.) byla 
založena v roce 1991, vlastní činnost orientovanou především na výstavbu inženýrských sítí 
zahájila o rok později, tj. 1992. V období 1992-1998 byla její primární činností výstavba 
plynovodů a ostatních plynových zaměření a tepelných rozvodů. Poté začala převažovat 
výstavba kanalizací, čističek odpadních vod (ČOV) a nových kanalizací a vodovodů. Daná 
společnost postupem času rozšiřovala svoji činnost o další obory inženýrství, pozemního 
a technického vybavení. „Poslání firmy je spatřováno v zajištění a poskytování kompletních 
služeb nejen pro drobné investory, obce, ale i velké podniky. Snahou společnosti je neustálé 
zvyšování kvalifikace a odbornosti zaměstnanců.“ Ve firmě je zaměstnáno přibližně  
60 pracovníků, kteří mají dlouhodobé odborné zkušenosti v různých pro firmu potřebných 
oborech. Průměrný roční obrat firmy činí asi 60 mil. Kč.  
Firma provozuje činnost v několika svých pobočkách, které slouží pro lepší komunikaci 
se zákazníkem, zároveň však také jako kanceláře pro administrativní pracovníky a vedení 
společnosti. Pro lepší dostupnost a zajištění vynikajícího chodu pracovního procesu 
má společnost tři filiálky: provozovna Prostějov, kancelář „Partnera RWE“; provozovna Brno 
a provozovna Protivanov. 
Předmět podnikání obchodní firmy zapsaný v obchodním rejstříku: 
 konsultační, poradenská a zprostředkovatelská činnost v investiční výstavbě; 
 provádění staveb, jejich změn a odstraňování; 
 vodoinstalatérství a topenářství; 
 montáže, opravy, revize a zkoušky vyhrazených plynových zařízení; 
 velkoobchod; 
 provozování vodovodů a kanalizací pro veřejnou potřebu; 
 ekonomické a účetní poradenství; 
 zkoušky a revize elektrických zařízení. 
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M. I. S. spol. s r. o. je komplexním dodavatelem služeb v následujících oblastech: 
 výstavba, údržba a rekonstrukce nízkotlakých plynovodů (NTL), střednětlakých 
plynovodů (STL), vysokotlakých plynovodů (VTL) včetně přípojek a ostatních 
plynárenských zařízení 
 provozování vodovodů, kanalizací a ČOV pro veřejnou potřebu 
 výstavba vodovodů, kanalizací a ČOV 
 výstavba parovodů a horkovodů 
 dodávky a rekonstrukce vodoinstalace, odpadů, vytápění 
 elektrické práce, servis plynových spotřebičů, výchozí a provozní revize elektro  
a plyn 
 odborné prohlídky komínů a kouřovodů 
 autorizované měření emisí malých spalovacích zdrojů do 200 kW  
Výrobní program tepelného hospodářství společnosti primárně zahrnuje rekonstrukce 
tepelných rozvodů - parovody , horkovody, teplovody; výstavbu bezkanálových tepelných 
rozvodů - TARGO,IZOPLUS; rekonstrukce a výstavby výměníkových stanic.  
Mezi sekundární činnost společnosti patří pozemní stavitelství; rekonstrukce staveb; 
výstavba rodinných domů/bytů. 
Společnost se zaměřuje na poskytování kvalitní a včasné práce, samozřejmostí 
je dodržování veškerých doporučených technologických postupů. U svých dodavatelů 
neustále prověřuje a vyhodnocuje kvalitu jimi dodávaných produktů, které firma integruje 
do svých služeb. Účinná a nezávislá kontrola kvality dále probíhá ve všech fázích, 
od přípravné až po realizační, každého projektu, aby byla firma schopná vyhovět požadavkům 
a přáním zákazníků. K zajištění dlouhodobé konkurenceschopnosti a prosperity se vedení 
společnosti M. I. S. spol. s r. o. hlásí v plné zodpovědnosti k zabezpečování integrovaného 
systému řízení, který je tvořen následujícími ČSN normami: 
 ČSN EN ISO 9001 – systém řízení kvality; 
 ČSN EN 3834-2 – systém řízení kvality svařování;  
 ČSN EN ISO 14001 – systém ochrany životního prostředí; 
 ČSN OHSAS 18001 – systém bezpečné práce. 
Uvedenou politiku firma uplatňuje ve vztahu ke všem stakeholders (zainteresovaným 
stranám), dále vyžaduje a podporuje aktivní účast všech svých zaměstnanců při tomto 
společném úsilí.  
38 
 
Mezi další cíle společnosti patří zvyšování úrovně předvýrobních, výrobních 
a kontrolních činností a služeb v návaznosti na každého zaměstnance tak, aby přesně věděl, 
jak má přidělenou pracovní činnost vykonávat, znal příslušnou systémovou a technickou 
dokumentaci a plně zodpovídal za kvalitu své provedené práce. Důležitá je tedy prevence 
k zabránění vzniku nekvalitního výrobku, pro kterou jsou využívány speciální kontrolní 
zařízení, měřící zařízení a metody zajišťující neustálou kontrolu v celém průběhu výrobního 
procesu.  
V dnešním podnikatelském prostředí je veliký důraz kladen na trvalé zlepšování 
environmentálního profitu firmy a snížení pracovních rizik pro rozvíjení veškerých aktivit 
firem. M. I. S. spol. s r.o. se neustále snaží zlepšovat ochranu životního prostředí (ŽP) 
a přírodních zdrojů, předcházet znečištění ŽP, prosazovat a užívat realizační prostředky šetrné 
k ŽP, vyžadovat šetrný přístup k životnímu prostředí (ochranu životního prostředí) od svých 
subdodavatelů, předcházet znečištění životního prostředí při realizaci projektů a užití 
produktů.  
Dalšími cíli firmy je zlepšovat bezpečnost práce na pracovištích, bezpečné užití 
poskytovaných služeb, zajišťování a vyžadování dodržování právních požadavků, kterým 
společnost podléhá, a které se vztahují k environmentálním aspektům a pracovním rizikům. 
Firma je tohoto času zapojena do projektu financovaného Evropskou unií s názvem: 
„Udržování a růst odborností zaměstnanců členských firem ASPP“. Termín realizace 
pro uvedený projekt je 1. 12. 2010 – 30. 11. 2013.  
Profesní skladba zaměstnanců firmy: technici, svářeči, potrubáři, instalatéři, dlaždiči, 
zámečníci, elektrikáři, strojníci, zedníci aj 
Technické vybavení firmy: kolová rypadla, nákladní vozidla, montážní vozidla, 
kompresory, vrtací kladiva a další (www.mispro.cz, 2008). 
3.2 PESTE analýza firmy M.I.S. spol. s r.o. 
Smysl analýzy PESTE spočívá v rozboru faktorů, které působí na podnik z externího 
okolí. Identifikuje tedy příležitosti a hrozby pro daný podnik. Podnik, analyzovaný 
v diplomové práci je činný v regionu jižní Moravy a nenaznačuje žádné tendence k expanzi 
do jiných regionů ČR a ani do zahraničí. Z tohoto důvodu zde nebudou přiblíženy zásady 
Evropské unie a další faktory (např. měnové kurzy) ovlivňující podniky působící v zahraničí. 
Nelze však tvrdit, že podnik není těmito faktory ovlivněn, ale pro dané účely jsou 
to nepodstatné vlivy.  
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Politické a legislativní prostředí zaznamenalo velký přelom v roce 2004 vstupem České 
republiky do Evropské Unie (EU). Vstupem do EU musí členské státy dodržovat mnoho 
pravidel vydaných EU, ale hlavně musejí harmonizovat svoji legislativu s legislativou EU, 
čímž je do značné míry ovlivňováno právě politické a legislativní prostředí státu.  
V České republice je politické prostředí poměrně nestabilní – střídání pravicových 
a levicových vlád, důvěra vlády,… V současné době vládne pravicově orientovaná vláda, 
která většinou usiluje o zlepšení podnikatelského prostředí, má snahu o snížení 
podnikatelských odvodů státu a také o snížení administrativní zátěže pro podnikatele. 
V současné době jde vládě především o snižování vládních výdajů, tj. rozpočtová 
odpovědnost, proto musí vlády zvyšovat příjmy do státního rozpočtu a není tedy v současné 
době reálné snižování odvodů podniků. Avšak z dlouhodobého hlediska je pravicová vláda 
pro podnik spíše přínosem. Vláda činní řadu restriktivních opatření, která v konečném 
důsledku mohou již tak oslabenou ekonomiku více utlumit. V oboru stavebnictví má velký 
vliv zejména snížení vládních výdajů na infrastrukturu. Naopak díky rozpočtové 
zodpovědnosti se zpomaluje růst veřejného dluhu a to má vliv na kladný raiting České 
republiky. V dané době jsou důležitým aspektem reformy, zejména důchodová reforma. 
Důchodová reforma může ovlivnit chování podnikatelských subjektů především v oblasti 
mzdových nákladů. Podnik může být také ovlivněn komunální politikou, dle místa 
své působnosti.  
Pro všechny podnikatelské subjekty působící na trhu je důležité právo a jeho instituty. 
Špatná vymahatelnost práva ztěžuje podnikům jejich působení. Nejdůležitější právní normou 
pro všechny podnikatelské subjekty je zákon č. 513/1991 Sb., obchodní zákoník 
(www.business.center.cz, 2013). Legislativa se zásadním vlivem na stavební podniky 
je součástí přílohy č. 1 uvedeného zákona.  
V daném prostředí jsou důležité také body, které mají nejenom politický, ale především 
ekonomický charakter jako je navyšování daně z přidané hodnoty. Právním předpisem 
upravujícím DPH je zákon č. 235/2004 Sb. o dani z přidané hodnoty. Od 01. 01. 2013 došlo 
ke zvýšení DPH v obou pásmech. 14 % se zvýšila na 15 % sazbu DPH a 20 % sazba 
se zvýšila 21 %. V původním návrhu o změně DPH bylo uvedeno zamýšlené sjednocení obou 
hladin na 17,5 %, avšak toho sjednocení se odložilo na rok 2016. Cílem neustálého zvyšování 
obou sazeb DPH je získat dodatečné finanční prostředky pro důchodovou reformu. Výše DPH 
se dále projevuje v růstu cen energií, tj. nárůst podnikových nákladů. V oblasti stavebního 
průmyslu není očekáván růst nemovitostí (naopak je očekáván pokles cen nemovitostí) 
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a stavebních prací. Naopak vzhledem k silné konkurenci a celé současné situaci v daném 
oboru, budou podniky spíše nuceny ceny nezvyšovat (snižování marží).  
Dalším zásadním problémem je pro podniky vývoj sazby daně z příjmu právnických 
osob, která zůstala pro rok 2013 nezměněná tj. 19 %. Neustále se však diskutuje 
o jejím zvýšení, jako reakce na současný stav veřejného rozpočtu.  
Mezi nepříjemnosti se kterými se podnikatelé působící ve stavebnictví potýkají, 
se vztahují k tzv. švarcsystému. Podnikatelé mají na dané téma zcela opačný názor než vláda, 
více jak 63 % podnikatelů je přesvědčeno, že by tento systém měl být legální, protože snižuje 
náklady a zvyšuje flexibilitu. Vláda však hledá jak zvýšit příjmy do státní kasy, experti 
odhadují, že díky švarcsystému přijde státní kasa o 5 miliard korun ročně. V minulém roce 
došlo k rozšíření kontrolní činnosti státních orgánů v dané problematice (posuzování zda je 
o závislou práci či nikoliv). Zaměstnavatelům hrozí velké pokuty, ke kterým se mohou přidat 
zpětné výměry odvodů na pojistné a penále. Pro menší společnosti to může znamenat 
existenční problémy (Sýkorová, 2012). 
Každý podnikatel by měl též sledovat pracovní právo - zákon č. 262/2006 Sb. 
(www.mpsv.cz, 2006). Poslední novinky ovlivňující podnikatelskou činnost jsou především 
v následujících oblastech: zkušební doba, pracovní poměr na dobu určitou, pracovní doba 
a odměňování, dovolená, skončení pracovního poměru, konkurenční doložka, dočasné 
přidělení, přechod práv a povinností, dohoda o provedení práce (www.businessinfo.cz, 2012). 
Dalším aspektem, který negativně ovlivňuje všechny podnikatelské subjekty v České 
republice, je byrokracie a zdlouhavá komunikace s úřady (výběrové procesy ve stavebnictví, 
dlouhé procesy při realizaci staveb). Obecně, z toho lze usoudit, že kvalita veřejných institucí 
a fungování veřejného sektoru je špatná. Toto tvrzení souvisí s mírou korupce, která 
je v tuzemsku vnímaná jako vysoká. Jedno z odvětví, kde je korupce vnímána velice 
intenzivně, je právě stavebnictví a to hlavně z důvodu získávání zakázek díky „dobrým“ 
kontaktům a „obálkám“. Ve stavebním průmyslu pochází více jak polovina produkce 
z veřejných zakázek. Měřením míry korupce se zabývá společnost Transparency 
International. Na základě jejího průzkumu se Česká republika umístila v roce 2012 na 54. 
místě (http://cpi.transparency.org, 2013). Umístění České republiky se v loňském roce 
zlepšilo o 4 místa, vzestup z dělné pozice na 57. až 59. místě. Česká republika je i tak 
na samém dně vyspělých států.  
Ekonomické prostředí má na podnikající subjekty zcela zásadní význam. Mezi 
nejdůležitější faktory ovlivňující podnikatelské jednotky v ekonomické prostředí ČR řadíme 
vývoj HDP, inflaci, úrokové míry, výši mezd a míru nezaměstnanosti.  
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HDP patří mezi základní ekonomické faktory. Jeho vývoj v posledních letech kopíruje 
celosvětovou ekonomickou krizi, která začala v roce 2008 ve Spojených státech amerických. 
Reakcí ČR bylo snížení HDP v roce 2008 a v návaznosti na tuto realitu nastala recese ve výši 
– 4,7 % HDP v roce 2009. Následující rok 2010 byl optimističtější, byl zaznamenán růst 
o necelé 3 %. Rok 2011 ukazatel HDP znovu poklesl na hodnotu 1,7 %. V roce 2012 HDP 
pokračoval negativní tendencí, na konci roku vykázal HDP pokles na hodnotu -1,2 % 
(Tabulka 1). HDP je tažen nahoru čistým vývozem, naopak na stagnaci HDP má vliv stále 
nízká spotřeba zejména vlády a domácností, která je důsledkem restriktivní politiky současné 
vlády.  
Tabulka 1: Vývoj HDP (Zdroj: www.kurzy.cz, 2013) 
HDP - běžné ceny HDP / obyvatel HDP - reálný růst
[mld Kč] [Kč] [%]
2012 3 843,90 364 805,01 -1,20
2011 3 807,20 361 322,00 1,70
2010 3 667,60 358 957,00 2,70
2009 3 628,10 356 405,00 -4,70
2008 384,40 368 986,00 3,10
2007 3 662,60 354 808,00 5,70
Rok
 
Jak bude vypadat vývoj HDP v následujícím roce, nejlépe vyjádří citace z publikace 
ČNB: „Odhad vývoje HDP v roce 2013 se od minulého zhoršil o 0,1 pb na stagnaci. Naproti 
tomu v příštím roce by mohla ekonomika podle analytiků postupně zrychlovat až na 1,7 %. 
Rozpětí prognóz na letošní rok se vlivem rozsáhlého poklesu minimální hodnoty výrazně 
rozšířilo. Názor analytiků na vývoj jednotlivých výdajových složek se příliš nemění. Pozitivní 
dopad by měl mít jen čistý vývoz a změna stavu zásob. Ostatní položky mají přispívat k růstu 
HDP opět negativně. Spotřeba domácností neporoste dříve, než se zlepší podmínky na trhu 
práce a neodezní dopady fiskální restrikce. Příspěvek vlády pravděpodobně nebude 
tak negativní jako v posledních dvou letech, nicméně zřetelnější prorůstový efekt přijde 
až v roce 2014, i v souvislosti s přibližujícími se parlamentními volbami.“ 
(http://www.cnb.cz, 2013).  
Stavebnictví se chová cyklicky a proto je velmi závislé právě na růstu HDP. Stavební 
průmysl již delší dobu čelí nedostatku zakázek typu velkých liniových staveb, bytových 
a nebytových komplexů, není tedy schopný plně uplatnit své disponibilní kapacity. 
V současné době jsou stavební podniky připraveny na stagnaci poptávky, ale je vysoká 
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pravděpodobnost většího výskytu existenčních problémů těchto podniků při návratu krize 
(www.kurzy.cz, 2013). 
Inflace je dalším ze základních ekonomických ukazatelů. Její vývoj odráží sílu a stabilitu 
dané ekonomiky. Na inflaci jsou vázány také mzdy, to znamená, že při vyšší inflaci sílí tlak 
odborů na zvyšování mezd a snižování disproporcí. 
Tabulka 2: Vývoj míry inflace (Zdroj: www.kurzy.cz, 2013) 
Rok 2012 2011 2010 2009 2008 2007
Míra inflace [%] 3,30 1,90 1,50 1,00 6,30 2,80
 
Na počátku recese (tj. rok 2009) byla inflace na nejnižší úrovni, od té doby se každým 
rokem mírně zvyšuje (Tabulka 2) Dle nejnovějších údajů českého statistického úřadu byla 
průměrná meziroční míra inflace 3,3 % (10). V roce 2013, dle ČNB by se inflace měla snížit 
o jeden procentní bod na úroveň 2,3 % ve 4. čtvrtletí. Dále ČNB očekává, že letošní míra 
inflace bude mít vzestupnou tendenci. Její predikce dokonce ukazuje, že inflace se dostane 
na začátku roku 2013 až k úrovni 3 % (www.investia.cz, 2013). 
Vliv inflace na obor stavebnictví je značný. Vysoká míra inflace by znamenala snížení 
koupěschopnosti zákazníků, ovlivnění cen výrobních faktorů – růst cen i mezd. Inflace 
ovlivňuje zejména dlouhodobé projekty, tj. inženýrské stavitelství (projekty na 2 až 5 let), 
kdy podmínky uzavřeného kontraktu nerespektují vývoj inflace a tím je zvyšován tlak 
na ziskovost zakázek a dodavatele. Řešením dané situace by mohla být valorizace cen 
stavebních prací, samozřejmě v návaznosti na vývoj ekonomiky a inflace.  
Úroková míra je usměrňována Českou národní bankou. Její vývoj kopíruje 
ekonomickou situaci, tj. v době recese se její hodnota snižuje – stimulace spotřeby a naopak 
v době expanze se úroková míra zvyšuje – podpora spoření obyvatelstva.  
Pro podniky působící ve stavebnictví je nízká hodnota úrokové míry hnacím stimulem. 
Podnikům využívající vysoký podíl cizího kapitálu se snižují náklady spojení s ním. Dalším 
kladným přínosem je, že investoři si mohou půjčovat levnější úvěry pro svou činnost, stejně 
jako soukromé osoby, pro které nižší úroková míra přináší nižší náklady na hypotéky.  
Výše mezd ovlivňuje všechny podnikatelské subjekty. Mzdové náklady představují 
významnou část nákladů podniku. Růst mezd je závislý na HDP a výši inflace. Výši mezd 
dále ovlivňují odvody na sociální a zdravotní pojištění. Pokud jsou zmíněné odvody příliš 
vysoké, podniky nemají takový prostor pro jejich zvyšování, protože jsou zatíženy vysokými 
náklady. Do problematiky výše mezd zasahují i odbory, které se snaží o růst mezd 
tak, aby vždy minimálně neklesala reálná mzda (Tabulka 3). 
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Tabulka 3: Vývoj průměrné hrubé mzdy  (Zdroj: www.kurzy.cz, 2013) 
Průmměrná hrubá mzda Roční nominální nárůst Roční reálný nárůst
[Kč/měsíc] [%] [%]
2012 25 109,00 2,75 -0,525
2011 24 319,00 1,54 -0,36
2010 23 949,00 2,23 0,73
2009 23 425,00 3,41 2,41
2008 22 653,00 8,24 1,94
2007 20 927,00 7,61 4,81
Rok
Míra nezaměstnanosti je také jedním ze sledovaných faktorů při analýze externího okolí 
podniku. Vývoj nezaměstnanosti reaguje na hospodářský vývoj dané země, tj. v době recese 
tato míra roste. V České republice od roku 2009 neustále stoupá hodnota 
nezaměstnanosti (Tabulka 4). 
Tabulka 4: Vývoj míry nezaměstnanosti (Zdroj: www.kurzy.cz, 2013) 
Celková nezaměstnanost Míra nezaměnanosti Počet volných míst
[-] [%] [-]
2012 482 114,79 8,39% 39 840,67
2011 467 593,81 8,09% 36 700,42
2010 487 855,07 8,54% 33 285,09
2009 352 250,00 6,00% 91 189,00
2008 324 465,17 5,43% 139 699,58
2007 354 878,00 6,00% 141 343,00
Rok
Situace nezaměstnanosti v oblasti působnosti zkoumané firmy, tj. oblast jižní Moravy není 
nijak příznivá. Ke konci roku 2012 vzrostla nezaměstnanost na hodnotu 10,4 %, což byla 
nejvyšší hodnota za celý minulý rok (www.finance.cz, 2013). 
Mezi faktory ovlivňující nezaměstnanost patří také demografický vývoj. Od začátku 90. 
let minulého století významně klesá plodnost, to má za následek nedostatečnou pracovní sílu.  
V současné době, v době hospodářské recese je nezaměstnanost vysoká, nabídka na trhu 
práce je vysoká a poptávka naopak klesá. Pracující jsou loajálnější k zaměstnavatelům 
(více si váží svých pracovních pozic) a většinou roste produktivita práce a klesá fluktuace 
pracovní síly.  
Posledním faktorem ovlivňující podnik z ekonomického prostředí jsou výdaje státu. 
Tohoto času bojuje Česká republika s rostoucím dluhem (Tabulka 5) a vysokými výdaji. Růst 
veřejného zadlužení není dlouhodobě udržitelný. 
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Tabulka 5: Vývoj státního dluhu  (Zdroj: www.kurzy.cz, 2013) 
Rok 2012 2011 2010 2009 2008 2007
Státní dluh [mld Kč] 1 618,87 1 423,31 1 344,00 1 178,00 1 000,00 892,00
 
Státní dluh úzce souvisí s podnikáním v oblasti stavebnictví. Narůstá-li státní dluh, 
nejsou peníze na veřejné výdaje na infrastrukturu. S nárůstem dluhu roste také nedůvěra 
investorů. Reakcí státu na tuto situaci by mohlo být vyšší zdanění nebo například vyšší 
odvody na sociální a zdravotní zabezpečení, což by zvýšilo náklady podniku.  
Sociální prostředí. Z uvedeného externího prostředí podniku je důležité sledovat 
demografický vývoj a životní úroveň obyvatelstva.  
V České republice již delší dobu klesá porodnost, životní úroveň se zvyšuje, v návaznosti 
na tento aspekt se zlepšuje zdravotní péče a prodlužuje se průměrná délka života obyvatelstva. 
Narůstá tak počet ekonomicky neaktivních osob ve starším věku. Následkem toho klesají 
příjmy státního rozpočtu a rostou výdaje spojené s vyplácením důchodů. Důchodová reforma 
je v současné době velmi ožehavým tématem, pokud nedojde jednání vlády do zdárného 
konce, může česká ekonomika v budoucnosti čelit narůstajícímu státnímu dluhu.  
Druhá strana mince ukazuje, že se v budoucnu bude měnit struktura domácnosti. 
Navýšení počtu jednočlenných a dvoučlenných domácností spolu s rostoucí životní úrovní, 
může v budoucnu přinést zvýšenou poptávku po menších a kvalitnějších bytech, což je 
pozitivní pro stavební podniky.  
Reakcí na stále se zvyšující životní úroveň obyvatelstva je rostoucí počet vysokoškolsky 
vzdělaných. Obory jako je stavebnictví začínají mít problém s nalezením kvalitních 
pracovníků na řemeslné a dělnické práce. V budoucnosti se tedy dá očekávat značný růst 
mezd pro tyto profese, což povede k vyššímu nákladovému zatížení stavebních podniků.  
Technické a technologické prostředí je v dnešní době jedním z rozhodujících faktorů 
konkurenceschopnosti podniků. Zlepšování úrovně technologií v podniku, umožňuje zvyšovat 
jeho efektivitu - snížení nákladů, snížení časové náročnosti, zvýšení úrovně a kvality 
poskytovaných služeb.  
V poslední době nedošlo k žádnému zásadnímu objevu, co se týče stavebnictví, ale i přes 
to se stále vyvíjí nové technologie a materiály, které by měly zvyšovat kvalitu práce, životnost 
staveb a snižovat časovou náročnost.  
Vývoj informačních technologií, kterými si stavební podniky ulehčují organizaci práce 
a plánování svých procesů, je dalším faktorem ovlivňující konkurenceschopnost.  
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Jak víme, ceny energií neustále rostou a s tímto faktem roste i poptávka 
po nízkoenergetických a pasivních domech, což není pro analyzovanou firmu dobrý vývoj. 
Je zde tendence nahrazovat plyn elektrickou energií nebo jinými technologiemi. V blízké 
budoucnosti se dá očekávat vývoj nových postupů a technologií z této oblasti.  
Ekologické prostředí. Každý podnik, tedy i podnik z oblasti stavebního průmyslu 
by měl při provozování své činnosti zachovávat koncept trvale udržitelného rozvoje. Podniky 
by měly mít na zřeteli, že konkurenční výhodu získávají podniky, využívající technologie 
a materiály, které omezují čerpání přírodních zdrojů a snižují množství odpadu. 
Analyzovaná společnosti se řídí dvěma základníma normami z daného prostředí – ISO 
14001 systém ochrany životního prostředí a ISO 9001 systémem řízení kvality.  
Závěr z PESTE analýzy   
Tato kapitola slouží k definování makroekonomických faktorů, které ovlivňují činnost 
analyzovaného podniku. Nejvýznamnější faktory budou poté použity jako příležitosti 
a hrozby pro zpracování SWOT analýzy.  
Nejvýznamnější faktory z politického a legislativního prostředí 
Faktory s pozitivním důsledkem: novela zákoníku práce (možný důsledek - zvýšení 
flexibility pracovní síly) a rozpočtová odpovědnost vlády. 
Faktory s negativním důsledkem: neustálé zvyšování DPH, vysoká míra korupce, 
zdlouhavá byrokracie, potírání švarcsystému a nedůslední provedení důchodové reformy.  
Nejvýznamnější faktory z ekonomického prostředí 
Faktory s pozitivním důsledkem: vývoj úrokových sazeb, zvyšování životní úrovně, 
vysoká míra nezaměstnanosti (nízký tlak na růst mezd, větší výběr nových zaměstnanců).  
Faktory s negativním důsledkem: ekonomická krize v ČR (ale i v Eurozóně), omezení 
státních výdajů na infrastrukturu, rostoucí státní dluh, rostoucí inflace a stagnace ekonomiky.  
Nejvýznamnější faktory ze sociálního prostředí 
Faktory s pozitivním důsledkem: růst životní úrovně obyvatelstva (růst 
koupěschopnosti), prodlužující se délka života (vyšší nároky seniorů na bydlení a služby 
s ním spojené) a zvyšování méně početných domácností.  
Faktory s negativním důsledkem: snižování počtu studentů řemeslných oborů, 
jakož i snižování počtu schopných řemeslníků.  
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Nejvýznamnější faktory z technického a technologického prostředí 
Faktory s pozitivním důsledkem: inovace – vývoj nových materiálů a technologií.  
Faktory s negativním důsledkem: zvyšující se poptávka po nízkoenergetických domech, 
nahrazení plynu elektrickou energií nebo jinými technologiemi.  
Nejvýznamnější faktory z ekologického prostředí 
Faktory s pozitivním důsledkem: zvyšující se důraz společnosti na koncept TUR 
Faktory s negativním důsledkem: nákladné zavedení konceptu TUR do fungování firmy.  
3.3 Analýza vnějšího prostředí firmy M.I.S. spol. s r.o.  
Cílem této podkapitoly je definování nejdůležitějších faktorů ovlivňujících odvětví 
působnosti analyzované firmy. Jde zde také o přiblížení faktorů existujících ve stavebnictví, 
které mají v konečném důsledku vliv na výkonnost podniků. Za současné situace, kdy je mezi 
podniky z celé České republiky veliký boj o každou zakázku, je tato analýza důležitou 
součástí jak operativní tak strategického řízení každé firmy. 
Stávající konkurence. Situace ve stavebnictví není nijak dobrá. Mezi konkurencí panuje 
vyostřená atmosféra. Zakázky neustále klesají a to již čtvrtým rokem. Situace kdy poptávka 
oslabuje je nejvíce nebezpečná pro malé a střední podniky. Každý podnik se snaží získat 
i sebemenší zakázku, která je často ztrátová, ale pokryje alespoň fixní náklady. Tato situace 
však není dlouho udržitelná.  
Dnes se o jednu zakázku uchází až dvacet stavebních firem, to vyvolává velký tlak na 
cenovou politiku každé firmy (cenové války). Velká část investorů se nerozhoduje dle kvalitní 
odvedené práce, ale právě na základě ceny a to vyvolává obrovský tlak na snižování marží.  
Konkurence je ve stavebním průmyslu velmi vyhraněná. Velké firmy se snaží ucházet 
i o zakázky okolo pěti milionů korun českých, které pro ně před čtyřmi roky nebyly 
dostatečně lukrativní. Při vstupu těchto velkých firem i do menších zakázek jsou přímou 
konkurencí, ale malé a střední podniky nemají vůbec žádnou šanci v této konkurenci uspět. 
Přímými konkurenty pro analyzovaný podnik jsou tedy všechny subjekty působící 
v oblasti jižní Moravy, které se snaží o získání stejných zakázek. M.I.S. spol. s r.o. čelí 
konkurenci z celé České republiky, zejména pak ze strany malých a střední podniků 
působících na stejném území – jižní Moravy.  
Nejvýznamnější konkurenti vybrané firmy: 
 Quantum, a.s. 
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 Metrostav a.s. 
 Ludvík Stehlík, technické plyny 
 Plynostav Pardubice Holding 
Dle slov jednatele a zároveň majitele firmy M.I.S. spol. s r.o. má firma se všemi výše 
uvedenými konkurenty velmi dobré vztahy, podniky se snaží spolu spolupracovat.  
Intenzita stávající konkurence se dá v současnosti označit jako velmi silná.  
Nová konkurence. Současná situace není příznivá pro vstup nových konkurentů do 
oboru stavebnictví, spíše naopak hodně subjektů ukončuje svoji činnost.  Vstupu nových 
konkurentů na trh brání nemálo překážek. V první řadě je to kapitálová náročnost spjatá 
se stavebnictvím (vytvoření a udržování technologického zázemí), dále navázání 
dlouhodobých vztahů se zákazníky i dodavateli. Důležitým aspektem podnikání v dané sféře 
jsou úspory z rozsahu, kdy velké podniky mají výhodnější podmínky a mají tak konkurenční 
výhodu oproti nově vstupujícím subjektům. Významné jsou také dlouholeté zkušenosti 
v oboru a dobře vybudovaná pozice na trhu, ke které přihlížejí hlavně potenciální investoři. 
A v neposlední řadě je složité ukončení činnosti – prodej strojů, materiálu se realizuje 
s vysokými ztrátami.  
Ohrožení podniku ze strany nových konkurentů je v současné době málo pravděpodobné.  
Vliv odběratelů (zákazníků) je v současné situaci velmi silný. Zákazníci (investoři) 
si jsou vědomi, že mezi firmami panuje tvrdý konkurenční boj o každou zakázku a snaží 
se z této těžké situaci pro firmy vytěžit svoje maximum. Tedy chtějí dosáhnout co nejlepších 
podmínek, zejména nízkých cen. Pro menší a střední podniky je velmi nebezpečné jít s cenou 
na hranici svých možností (pokrytí pouze fixních nákladů), je to dlouhodobě neudržitelná 
situace pro podnik.  
Analyzovaný podnik má odběratele různých typů s diametrálně rozlišnou vyjednávací 
sílou. Prvním klientem firmy je stát, nebo statutární orgán – jedná se tedy o veřejné zakázky 
podléhající zákonu o veřejných zakázkách. Stát má vysokou vyjednávací sílu, naproti tomu 
jsou státní zakázky lukrativní, protože stát by měl dostát svým závazkům. Určité riziko, 
zejména pro menší podniky státní zakázky představují – je zde silná korupce.  
Dalším zákazníkem firmy je podnikatelský subjekt, kdy jejich vyjednávací síla je silná 
Podnikatelský subjekt klade veliký tlak na cenu, protože si může mezi dodavateli vybírat.  
Třetím druhem klientů podniku je soukromá osoba. Pro uvedené osoby je typický 
nedostatek informací a zvýšený důraz na kvalitu, ale cena má také významný vliv na jejich 
rozhodování. Nejvýznamněji ovlivňuje jejich rozhodování doporučení. Vyjednávací síla 
soukromých osob je nadprůměrná.  
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Vysokou vyjednávací sílu mají velké stavební podniky u zakázek, kde podnik vystupuje 
jako subdodavatel. Giganti se snaží co nejvíce ušetřit a hledají u subdodavatelů jakoukoliv 
chybu, aby mohly co nejvíce ušetřit.  
Vliv dodavatelů se odvíjí zejména od toho, komu podnik své služby nabízí. V případě 
středních společností, jako je M.I.S. spol. s r.o., nejsou poskytovány takto dobré podmínky 
jako podnikům velkým. Velké podniky jsou při vyjednávání s dodavateli úspěšnější, 
dodavatel může být na jejich dodávkách částečně závislý.   
Obecně mezi dodavateli v současné době panuje velký konkurenční boj. Velký tlak je 
kladen na nízké ceny, při zachování vysoké kvality poskytovaných služeb a samozřejmě 
zkušenosti. Při nespokojenosti není nejmenší problém s výměnou dodavatelů.  
Vyjednávací síla dodavatelů je tak průměrná. 
Substituční produkty. Vzhledem k charakteru poskytovaných služeb – výstavba 
plynovodů, kanalizací a provozování vodovodů lze tvrdit, že substitut pro danou službu 
neexistuje. Jako substitut můžeme vnímat všechny konkurenční firmy poskytující stejné 
služby.  
O ohrožení by se dalo uvažovat v případě plynovodů, kdyby obyvatelstvo přestalo 
využívat pro provoz svých domácností plyn, který by nahradili elektrickou energií.  
Hrozba substitutů je tedy nízká.  
Závěr z Porterovy analýzy  
Síly v uvedených pěti kategoriích jsou ohodnoceny následovně (hodnotící škála intenzity 
vlivu: slabý – podprůměrný – průměrný – nadprůměrný – silný): 
Stávající konkurence – silný vliv 
Nová konkurence – podprůměrný vliv 
Vliv odběratelů (zákazníků) – průměrný vliv  
Vliv dodavatelů – nadprůměrný vliv u soukromých osob, silný vliv u státních zakázek 
Substituční produkty – slabý vliv 
 
Následující část diplomové práce se již zabývá samotným hodnocením výkonnosti 
vybraného podniku. Veškerá data pro zpracování analýzy vychází z účetních výkazů 
společnosti Montáže inženýrských sítí spol. s r.o. pro období 2006 až 2011, doplňkové 
informace byly čerpány z rozhovorů s vedením podniku. Určené výsledky budou 
porovnávány s vybraným konkurenčním podnikem nebo s odvětvím jako celkem. Data pro 
stavební odvětví budou čerpána z dat Ministerstva průmyslu a obchodu.  
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Dále v této kapitole bude každá podkapitola mít své shrnutí nejdůležitějších poznatků, 
následovaná doporučeními ke zlepšení situace budou součástí syntetické části diplomové 
práce. Cílem páté kapitoly je provedení finanční analýzy, nalezení silných stránek podniku 
a detekce problémových oblastí. Všechny grafy uvedené v této kapitole jsou zpracovány 
na základě výsledků provedené finanční analýzy podniku, jsou tedy vlastní prací autorky.  
3.4 Analýza absolutních ukazatelů 
Klíčovým východiskem pro finanční analýzu jsou vertikální a horizontální analýza, 
které umožňují vidět účetní výkazy v určitých souvislostech. Nejdříve bude analyzovaná 
rozvaha a následně výkaz zisků a ztrát (Výkazy jsou velice rozsáhlé, jejich úplná analýza 
je součástí přílohy.).  
3.4.1 Horizontální a vertikální analýza rozvahy 
Výkaz rozvaha obsahuje stavové ukazatele – informuje o stavu majetku a zdrojů krytí 
podniku k určitému datu. Samotná analýza rozvahy informuje o podrobnějším složení 
a vývoji majetku i zdrojů.  
Horizontální analýza (tzv. analýza vývojových trendů) 
Horizontální analýza bude provedena na šesti po sobě jdoucích účetních období, což je 
dostatečně dlouhé období na vysledování trendů v jednotlivých ukazatelích. Trendová analýza 
je prováděna řetězovou metodou, tj. jde o vyjádření procentního nárůstu jednotlivých 
obsažených komponent oproti roku předcházejícímu.  
Ve vybraném podniku má vývoj celkových aktiv rostoucí trend, pouze v roce 2007 byl 
zaznamenán nepatrný pokles. Mohou za to zejména změny stavu pozemků, staveb, zásob 
a krátkodobých pohledávek.  Skokový nárůst je patrný také u krátkodobých pohledávek, které 
v roce 2009 vzrostly o 639,4 %. Podrobnější pohled na horizontální analýzu aktiv je uveden 
v tabulce 6, která je pouze zjednodušená, obsahuje nejdůležitější položky z rozvahy (plné 
znění účetního výkazu je v příloze 1).  
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Tabulka 6: Výseč z horizontální analýzy rozvahy (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních 
výkazů společnosti) 
2011/2010 2010/2009 2009/2008 2008/2007 2007/2006
AKTIVA CELKEM -7,2% -3,7% 297,6% 15,8% -0,8%
Dlouhodobý majetek 16,9% -9,1% -3,1% 24,1% 203,0%
Oběžná aktiva -12,1% -2,1% 872,0% 1,4% -51,9%
Ostatní aktiva 52,3% -33,7% 83,0% 42,9% 296,1%
PASIVA CELKEM -7,18% -3,67% 297,58% 15,82% -0,75%
Vlastní kapitál 2,23% 1,92% 228,90% 31,51% 1,11%
Cizí zdroje -10,83% -5,58% 444,32% -14,44% -1,37%
Ostatní pasiva 32,74% 13,20% -79,86% 10766,67% 5,88%  
Základní ukazatelem ve vývoji rozvahy je celková suma aktiv. V prvním analyzovaném roce 
2006 byla suma celkových aktiv 10 370 tis. Kč. V následujícím roce hodnota nepatrně klesla 
o 0,8 %, v roce 2008 začala hodnota celkových aktiv růst a v roce 2009 zaznamenala výrazný 
nárůst o 297,6 %, tj. na částku 47 392 tis. Kč. Na tomto významném nárůstu se nejvíce 
podílely položky z oběžných aktiv, konkrétně finanční majetek, zásoby a krátkodobé 
pohledávky. Ve dvou následujících letech hodnota položky celkových aktiv nepatrně klesala, 
v roce 2010 o 3,7 %, tj. o 1 741 tis. Kč a v roce 2011 se snížila o 7,2 %, tj. o 3 278 tis. Kč.  
Dále se více zaměříme na dlouhodobý majetek. Dlouhodobý majetek podniku je tvořen 
hlavně dlouhodobým hmotným majetkem (DHM) a v posledních třech analyzovaných letech 
také dlouhodobým finančním majetkem (DFM). Jak vidíme, podnik neeviduje žádný 
nehmotný majetek, tzn., nemá ve vlastnictví žádný software, neprovádí žádný výzkum 
a vývoj aj.  
Dlouhodobý hmotný majetek v roce 2006 měl hodnotu 1 978 tis. Kč, o rok později jeho 
hodnota vzrostla o 203 %, tj. o 4 015 tis. Kč, což je poloviční podíl na celkových aktivech 
podniku v daném roce. Tento nárůst je zapříčiněn investicí do nákupu pozemků v hodnotě 
4 693 tis. Kč, kdy byla firma nucena odkoupit pozemek spojený s budovou skladu  
od obecního úřadu Protivanov. Během dalšího roku 2008 opět DHM vzrostl o 24,1 %,  
tj. absolutně o 1 444 tis. Kč, podnik opět nakupoval pozemky a zvýšila hodnota 
nedokončeného DHM na hodnotu 1 398 tis. Kč. V letech 2009 a 2010 klesl DHM celkem  
o 12,2 % na hodnotu 6 352 tis. Kč., na poklesu se nejvíce podílela položka nedokončeného 
DHM, která klesla o necelých 80 %, absolutně vyjádřeno 2 075 tis. Kč. V posledním roce 
2011 DHM podniku opět vzrostl díky zvýšení dvou položek - nedokončeného DHM  
a samostatných movitých věcí a to na hodnotu 7 458 tis. Kč, celkový nárůst o 16,9 %. Tento 
nárůst je způsoben zřizovacími výdaji spojenými se stavbami. Do položky samostatné movité 
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věci a soubory movitých věcí daná firma řadí nákup technického vybavení pro její činnost 
(bagry, svářečky,…).  
Nyní se zaměřme na položku oběžná aktiva. Ve sledovaném horizontu se oběžná aktiva 
zvýšila 25 604 tis. Kč. V roce 2006 dosahovala hodnoty 8 316 tis. Kč, následný rok byl 
propadem o 51,9 %, který byl zapříčiněn z velké části poklesem zásob a krátkodobých 
pohledávek. Rok 2008 znamenal nepatrné zlepšení ve stavu oběžných aktiv a v dalším roce 
2009, kdy podnik začal podnikat v oblasti pitné vody, se položka oběžných aktiv navýšila  
o celých 872 %, absolutně o 35 344 tis. Kč. Položky zapříčiňující uvedený nárůst jsou 
krátkodobé pohledávky relativním nárůstem necelých 640 % a absolutním nárůstem  
o 22 098 tis. Kč., finanční majetek s růstem 2 348,5 %, avšak absolutní nárůst je 6 820 tis. Kč 
a zásoby s meziročním zvýšením o 1 935 %, tj. 6 018 tis. Kč. V roce 2009 měl také podnik 
dlouhodobé pohledávky, avšak tyto pohledávky v hodnotě 408 tis. Kč byly uspokojeny hned 
následující rok. Další dva roky oběžná aktiva měla sestupnou tendenci a v roce 2011 se snížili 
o 12,1 %, na hodnotu 33 920 tis. Kč.  
Velmi důležitou položkou z oběžných aktiv pro sledování je krátkodobý finanční majetek 
podniku. KFM je pro podnik důležitý z hlediska jeho likvidity. Podnik by ho měl udržovat 
na takové úrovni, aby v něm neměl utopeno zbytečně moc zdrojů nebo naopak nízkou výší 
ohrožoval svou likviditu.  Ve sledovaném podniku ale KFM mezi lety výrazně kolísá, podnik 
ho tedy příliš neřídí a neudržuje jeho stabilní výši. 
Poslední položkou strany aktiv jsou ostatní aktiva. Přechodné účty aktivní, jejich 
hodnota má rostoucí tendenci, tato položka dosáhla maxima v roce 2011, kdy měla hodnotu 
795 tis. Kč. Do položky náklady příštích období firma zařazuje splátky leasingu, druhá 
položka příjmů příštích období v běžném roce obsahuje nevyfakturované dodávky. 
Níže uvedený graf 1 zobrazuje vývoj sumy celkových aktiv a společně její hlavní 
položky. Celková suma aktiv dosáhla maxima v roce 2009.  
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Graf: 1 Struktura aktiv 
Zajímavý je vývoj pasiv prostřednictvím horizontální analýzy. Vývoj vlastního 
kapitálu, který od roku 2006, kdy byl na úrovni 2 527 tis. Kč, měl ve všech letech rostoucí 
trend. V posledním roce dosáhl hodnoty 11 514 tis. Kč.  
Položka základního kapitálu byla jednorázově zvýšena v roce 2009 o 500 tis. Kč 
na celkovou částku 2 100 tis. Kč. Stejný trend jednorázového navýšení byl také 
u kapitálových fondů i u položky rezervního fondu a ostatních rezervních fondů. Položka 
hospodářského výsledku minulých let kopíruje vývoj vlastního kapitálu. Od roku 2006, kdy 
dosahoval výše 901 tis. Kč, se za dalších pět sledovaných let zvýšil až na úroveň  
8 069 tis. Kč.  
Vývoj cizích zdrojů měl stejný trend jako celková pasiva podniku. Po začátečním 
klesání následoval nárůst a poté sestupné snižování celkové hodnoty. Poměr cizích zdrojů a 
vlastního kapitál se pohybuje okolo 60 %. Dobrou zprávou je, že podnik snižuje své 
dlouhodobé závazky, kromě roku 2007, kdy došlo k navýšení. Dlouhodobé závazky 
se v prvních třech letech pohybovaly v rozmezí 20 – 40 % z cizích zdrojů. V roce 2009 došlo 
k výrazné regulaci dlouhodobých závazků na pouhých 2,3 % podílu. Stejný vývoj 
zaznamenaly i krátkodobé cizí zdroje, které tvořily v období 2006 – 2008 z celkových cizích 
zdrojů cca 50 – 70 %. Od roku 2009 jich podíl ještě vzrostl, jejich růst byl o 639,4 %. 
Krátkodobé závazky jsou pro podnik velmi rizikové, může se dostat snadno nejen  
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do finančních problémů, ale je možná i ztráta spolehlivých dodavatelů a ztráta jeho dobrého 
jména.   
Poslední položkou pasiv jsou ostatní pasiva a jejich přechodné účty, kde podnik eviduje 
pouze výdaje příštích období. Do uvedených výdajů jsou zahrnuty nevyfakturované dodávky 
(většinou energie). 
Vývoj pasiv i jejich nejdůležitějších položek zobrazuje následující Graf: 2.  
 
Graf: 2 Struktura pasiv 
Vertikální analýza 
Vertikální analýza má za úkol nás informovat o podílu jednotlivých položek na celkové 
sumě aktiv či pasiv. Stejně jako u horizontální analýzy lze úplné znění této analýzy účetního 
výkazu nalézt v příloze 2 a následující tabulka 7 zobrazuje pouze hlavní položky rozvahy.  
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Tabulka 7: Výseč z vertikální analýzy rozvahy (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
společnosti) 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
AKTIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
DLOUHODOBÝ MAJETEK 18,1% 14,4% 15,2% 62,4% 58,2% 19,1%
Dlouhodobý  hmotný majetek 17,6% 13,9% 15,0% 62,4% 58,2% 19,1%
Dlouhodobý finanční majetek 0,5% 0,4% 0,2% 0,0% 0,0% 0,0%
OBĚŽNÁ AKTIVA 80,1% 84,5% 83,1% 34,0% 38,8% 80,2%
Zásoby 22,2% 13,5% 13,4% 2,6% 19,7% 34,5%
Krátkodobé pohledávky 52,4% 64,6% 53,9% 29,0% 17,5% 36,8%
Finanční majetek 5,4% 6,3% 15,0% 2,4% 1,6% 8,9%
OSTATNÍ AKTIVA 1,9% 1,1% 1,7% 3,6% 2,9% 0,7%
PASIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
VLASTNÍ KAPITÁL 27,2% 24,7% 23,3% 28,2% 24,8% 24,4%
CIZÍ ZDROJE 71,4% 74,4% 75,9% 55,4% 75,0% 75,5%
Dlouhodobé závazky 1,9% 1,8% 1,7% 22,4% 27,2% 13,7%
Krátkodobé závazky 60,1% 72,6% 73,3% 27,5% 37,1% 56,9%
Bankovní úvěry a výpomoci 9,4% 0,0% 0,9% 5,5% 10,7% 4,8%
OSTATNÍ PASIVA 1,4% 1,0% 0,8% 16,4% 0,2% 0,2%
 Majetková struktura informuje o tom, do čeho podnik investoval kapitál. Do roku 2008  
se struktura aktiv posouvala směrem k dlouhodobému majetku. Podíl dlouhodobý majetku 
vzrostl během dvou let o 43,3 %, ale následně zaznamenal pokles a v posledním roce opět  
o pár procent zvýšil. Oběžná aktiva měla naprosto opačný vývoj, kdy začínala na vysokém 
podílu 80,2 %, následoval dvouroční propad. V roce 2009 opět podíl oběžných aktiv skokově 
narostl. Ostatní aktiva, kterými je položka časové rozlišení, oscilují mezi hodnotami 2 – 3 %. 
Dále se konkrétně zaměříme na strukturu vztahové veličiny dlouhodobého majetku 
(stálých aktiv). Ta byla v prvních třech analyzovaných letech tvořena ze 100 % hmotným 
majetkem. Od roku 2009 podnik vlastnit i dlouhodobý finanční majetek, ale jeho podíl 
se pohybuje pouze v desetinách procent. V letech 2007 – 2008 byl největší podíl 
dlouhodobého majetku podniku ve stavbách, které tvořily 40 – 45 % z celku, následně  
se jejich podíl snížil, stejně jako podíl dlouhodobého majetku na stálých aktivech. V období 
2009 -  2011 byla největší část dlouhodobého majetku podniku ve stavbách, menší část tvořily 
samostatné movité věci.  
Položka oběžných aktiv je tvořena zásobami, pohledávkami a krátkodobým finančním 
majetkem. Největší podíl mají krátkodobé pohledávky, jejich hodnota v průběhu sledovaných 
let kolísá, průměrně ale tvoří 30 %, v prvních letech je to menší podíl, po nárůstu celkových 
oběžných aktiv se podíl zvyšuje. Druhou nejvýznamnější položkou jsou zásoby, kdy jsou 
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nejvyšší v roce 2006, tvoří 34,5 % z oběžných aktiv. Poté jejich hodnota nejdříve klesne, 
a následně se opět zvyšuje na 22,2 % v roce 2011. Na položce zásob se nejvíce podílí 
nedokončená výroba a polotovary a od roku 2009 se také navyšuje podíl materiálu. Stavební 
podnik je materiálově náročný, nicméně materiál je vždy nakoupen a spotřebován k realizaci 
určité stavby. Materiál evidovaný v rozvaze je buď nakoupen do zásoby, nebo se jedná 
o materiál, který nebyl spotřebován, případně materiál, který podnik potřeboval na danou 
stavbu na konci účetního období.  Finanční majetek dosáhl svého maxima v roce 2009 (15 %) 
podílu na oběžných aktivech.  
Tabulka 8: Odepsanost (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti) 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
Stavby Brutto [tis. Kč] 5613 9740 0 0 0 0
Stavby Netto [tis. Kč] 4021 9622 0 0 0 0
Stupeň odepsanosti staveb 29,40% 1,30% 0% 0% 0% 0%
SMV Brutto [tis. Kč] 8044 1344 0 6 263 344
SMV Netto [tis. Kč] 2120 1091 0 0 99 128
Stupeň odepsanosti SMV 73,70% 18,90% 0% 100% 62,40% 62,80%
Jiný DHM Brutto [tis. Kč] 341 0 0 0 173 317
Jiný DHM Netto [tis. Kč] 0 0 0 0 0 0
Stupeň odepsanosti jiného DHM 100% 0% 0% 0% 100% 100%
 U rozboru struktury majetku je vhodné analyzovat stupeň odepsanosti dlouhodobého majetku 
(podíl oprávek s pořizovací cenou majetku). Při pohledu na opačnou stranu rozvahy vertikální 
analýzy potvrzuje výsledek analýzy horizontální, tedy jednoznačný dlouhodobý trend růstu 
podílu cizích zdrojů na úkor vlastních zdrojů financování. Odepisování staveb prováděl 
podnik pouze ve dvou posledních zkoumaných letech. Jak můžeme vidět v tabulce 8, stupeň 
odepsanosti staveb byl v roce 2010 na úrovni 1,3 %. Následující rok tento stupeň vzrostl  
o 28,1 %, tj. na 29,4 %.  
Samostatné movité věci (SMV) jsou naopak odepsány velmi výrazně, v roce 2006 a 2007 
přesahuje hodnota odepsanosti 62 % a v roce 2008 byly SMV odepsány úplně. V následujícím 
roce 2009 podnik pouze nakoupil další potřebné vybavení, proto v roce 2011 hodnota vzrostla 
na 73,7 % odepsanosti. Vysoká odepsanost strojního zařízení je v českém stavebnictví 
poměrně obvyklá. Využívané stroj jsou velmi staré, často za hranicí životnosti ekonomické  
a na hranici technické živostnosti.  
Závěry z analýzy rozvahy 
Analýza aktiv ukázala, že podnik v průběhu analyzovaných let změnil svoji strategii 
z konzervativní (více jak polovina majetku byla dlouhodobé povahy) na agresivní. Podnik 
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také neudržuje stabilní výši krátkodobého finančního majetku, to se může negativně projevit 
na jeho likviditě. 
Analýza pasiv ukázala, že podnik k financování své činnosti využívá levnějších cizích 
zdrojů, kdy převazují krátkodobé. Vyšší míra zadlužení, ale hlavně vysoká hodnota 
krátkodobých závazků podniku by mohla mít negativní dopad na stabilitu podniku v dnešní 
nelehké době. Podnik by se také měl více zaměřit na řízení inkasa svých pohledávek, 
v budoucnu by mohla být ohrožena jeho platební schopnost. Mnoho investorů si svého 
dodavatele vybírá i podle dodavatelovy stability, což by pro podnik nemuselo být zrovna 
příznivé.  
Dále se ukázalo, že podnik realizoval významné investice do svého majetku v roce 2009, 
následně investice omezil. Dané rozhodnutí se zejména projevilo ve stupni odepsanosti 
samostatných movitých věcí, které jsou z velké části odepsány. Vzhledem k tomu, že podnik 
potřebné vybavení nakupoval v roce 2009, nejsou tyto stroje ještě na hranici ekonomické 
životnosti – jedná se o technické vybavení s delší ekonomickou životností.  
Z analýzy rozvahy je dále patrné, že podnik pravděpodobně zastával nejdříve velmi 
konzervativní strategii řízení čistého pracovního kapitálu, následně s přílivem investic v roce 
2009 změnil strategii na agresivní a nedodržuje bilanční pravidla.  
3.4.2 Horizontální a vertikální analýza výkazu zisku a ztrát 
Stejně jako v předchozí kapitole bude provedena horizontální analýza a následně 
vertikální analýza výkazu zisku a ztrát za období 2006 – 2011. Plný rozbor daného účetního 
výkazu je v příloze 2. 
Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát 
Tabulka 9 je zjednodušenou verzí celé výsledovky, obsahuje pouze vybrané položky a 
jejich změny v absolutním i relativním vyjádření.  
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Tabulka 9: Výseč z horizontální analýzy VZZ (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti) 
2006
[tis Kč] [%] [tis Kč] [%] [tis Kč] [%] [tis Kč] [%] [tis Kč] [%] [tis Kč]
Tržby za prodej zboží 4 814 14,5 4 204 31,7 3 193 0,0 0 0,0 0 0,0 0
Náklady vynaložené na prodané zboží 1 771 -5,5 1 875 43,3 1 308 0,0 0 0,0 0 0,0 0
OBCHODNÍ MARŽE 3043 30,7 2329 23,6 1885 0,0 0 0,0 0 0,0 0
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 65 940 -30,0 94 226 -4,2 98 388 4953,3 1 947 -42,1 3 361 -85,2 22 708
Výkony 69 909 -27,7 96 730 -0,3 96 977 7208,0 1 327 -36,1 2 076 -91,0 23 165
PŘIDANÁ HODNOTA 23 247 -14,0 27 016 0,6 26 859 3295,6 791 -1183,6 -73 -101,9 3 831
PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 1 117 6,6 1 048 -14,7 1 229 8,0 1 138 374,2 240 25,7 191
FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ -866 5,7 -819 -1,1 -828 620,0 -115 -21,8 -147 19,5 -123
V.H. ZA BĚŽNOU ČINNOST 251 19,0 211 -47,4 401 -60,8 1 023 3553,6 28 -58,8 68
MIMOŘÁDNÝ VH 0 0,0 0 0,0 0 -100,0 -218 0,0 0 -100,0 -52
2011 2010 2009 2008 2007
 
58 
 
Na prvním řádku v tabulce 9 jsou tržby za prodej zboží, které sledují zejména obchodní 
podniky. Podnik M.I.S. spol. s r.o. do této položky zahrnuje tržby za prodej pitné vody 
obyvatelstvu, prodej pitné vody má pro podnik pouze doplňkový charakter. Prodejem 
se začala firma zabývat v roce 2009, tzn. v krizi, kdy hledala možné rozšíření své působnosti. 
Firma provozuje vodovody na Drahanské vrchovině (Protivanov, Niva, Drahany, Rozstání, 
Vysočany), také nakupuje vodu od vodárenské společnosti v Malešovicích, kterou vytláčí 
do vodojemů a prodává ji dál. Potom jsou lokality, kde si M.I.S. spol. s r.o. pronajímá vrty 
(Skřípov, Drahanovice, Šubířov). Tržby za prodej zboží se podílí na obratu pouze malou částí 
v řádech jednotek procent. Dané tržby mají rostoucí tendenci, nejvyšší byly v roce 2011,  
tj. 4 814 tis. Kč.  
Náklady kopírují trend tržeb, avšak pro každý podnik je žádoucí, aby rostly nižším 
tempem než tržby a náklady naopak klesaly výrazněji. Pokud toto funguje, můžeme tvrdit,  
že podnik zvyšuje svoji efektivitu. Obchodní marže je rozdíl mezi tržbami za prodané zboží  
a náklady na prodané zboží. Obchodní marže dosáhla svého maxima v roce 2011, 3 043 tis. 
Kč a toho podnik dosáhl s nižšími náklady než v minulém roce, kdy byla marže nižší o 5,5 %. 
Tedy hodnota obchodní marže rostla, zatím co náklady klesaly. Pro lepší orientaci ve vývoji 
obchodní marže podniku, je tato hodnota za sledované roky zanesena do grafu 3. Jak je z něj 
zřejmé obchodní marže analyzovaného podniku má rostoucí trend.  
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Důležitým ukazatelem, který udává kolik je podnik schopen vydělat v tom nejužším 
slova smyslu je přidaná hodnota. Přidaná hodnota je rozdíl mezi výkony vč. obchodní marže  
a výkonovou spotřebou. Svého minima dosáhla položka přidané hodnoty v roce 2007, kdy 
se dostala do záporných hodnot. Podniku poklesly tržby za prodej vlastních výrobků a služeb, 
pokles o více než 85 %. Výkony zaznamenaly ještě větší pokles o 91 %. Na firmě  
se ekonomická krize projevila velice znatelně. Ale od roku 2008 měla přidaná hodnota 
rostoucí trend. Maxima položka dosáhla v roce 2010, tržby za prodej výrobků vzrostly 
rychleji než náklady, proto také vzrostla přidaná hodnota. V následujícím roce 2011 naopak 
přidaná hodnota klesla o 14 %, protože tržby za prodej výrobků klesaly rychleji než náklady 
na ně.  
Další analyzovanou položkou je provozní výsledek hospodaření, který značí, jak podnik 
hospodaří ve své obvyklé činnosti. Největší nárůst proběhl v roce 2008, kdy provozní 
výsledek hospodaření vzrostl o 374,2 %, podnik v daném roce realizoval vyšší tržby z prodeje 
dlouhodobého majetku a materiálu, ke kterému se vztahuje také nárůst zůstatkové ceny 
prodaného dlouhodobého majetku a materiálu. Maxima podnik dosáhl v roce 2009  
(1 138 tis. Kč), kdy byly nejvyšší i tržby za prodej vlastních výrobků a služeb, výkony a také 
podnik zařadil do své nabídky prodej pitné vody obyvatelstvu. V roce 2010 a 2011 dosáhl 
podnik své obvyklé výše provozního zisku. 
Finanční výsledek hospodaření se ve všech letech pohyboval v záporných hodnotách, 
minimum bylo zaznamenáno v roce 2011, tj. - 866 tis. Kč. Záporné hodnoty finančního 
výsledku hospodaření jsou důsledkem vysokých nákladových úroků a ostatními provozními 
náklady.  
Provozní a finanční HV je pro lepší orientaci vynesen do následujícího histogramu  
(Graf: 4). 
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Graf: 4 Provozní a finanční HV 
Mimořádný výsledek hospodaření se v žádném ze zkoumaných let nedostal do kladných 
hodnot, avšak na hospodářském výsledku má zanedbatelný vliv.  
V zájmu vlastníků je čistý zisk. Zisk během sledovaných let kolísal, ve všech letech byl 
kladný a výrazného vrcholu dosáhl v roce 2008. Podnik v tomto roce zaznamenal nárůst tržeb 
z prodeje dlouhodobého majetku a také se navýšila zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku.  
Vertikální analýza (analýza komponent) 
Dále je práce věnována analýze absolutních ukazatelů, která navazuje na horizontální 
analýzu výkazu zisku a ztrát. Jde o vnitřní strukturu daného výkazu, jako vztahová veličina 
byly použity celkové tržby podniku. Plněné znění analýzy účetního výkazu je součástí přílohy 
2.  
Tržby za prodej zboží začal generovat podnik v roce 2009, od té doby mají rostoucí 
trend. Tyto tržby mají pouze malý podíl, v řádech jednotek procent, z celkových tržeb. 
Jak je také patrné z tabulky 10, náklady vynaložené na prodané zboží rostou pomaleji 
než obchodní marže, což je pro podnik pozitivní.  
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Tabulka 10: Výseč z vertikální analýzy VZZ (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
společnosti) 
Výkaz zisku a ztrát 2011 2010 2009 2008 2007 2006
Celkové tržby 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Tržby za prodej zboží 6,8% 4,3% 3,1% 0,0% 0,0% 0,0%
Náklady vynaložené na prodané zboží 2,5% 1,9% 1,3% 0,0% 0,0% 0,0%
Obchodní marže 4,3% 2,4% 1,9% 0,0% 0,0% 0,0%
Výkony 98,8% 98,3% 95,5% 68,2% 61,8% 102,0%
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 93,2% 95,7% 96,9% 100,0% 100,0% 100,0%
Změna stavu zásob vlastní činnosti 2,9% 0,2% -3,8% -88,3% -38,7% 1,4%
Výkonová spotřeba 70,3% 73,2% 70,9% 27,5% 63,9% 85,1%
Spotřeba materiálu a energie 34,7% 30,4% 30,4% 12,2% 25,5% 33,2%
Služby 35,5% 42,8% 40,5% 15,4% 38,4% 51,9%
Přidaná hodnota 32,9% 27,4% 26,4% 40,6% -2,2% 16,9%
Osobní náklady 31,5% 24,2% 23,7% 13,0% 23,4% 24,2%
Daně a poplatky 0,5% 0,5% 0,4% 2,6% 0,4% 0,1%
Odpisy dlouhodobého nehmotného            
a hmotného majetku
1,6% 1,2% 1,2% 0,6% 0,9% 0,1%
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku     
a materiálu
3,0% 0,6% 5,1% 173,5% 29,5% 8,5%
Provozní výsledek hospodaření 1,6% 1,1% 1,2% 58,4% 7,1% 0,8%
Finanční výsledek hospodaření -1,2% -0,8% -0,8% -5,9% -4,4% -0,5%
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 0,4% 0,2% 0,4% 52,5% 0,8% 0,3%
Mimořádný výsledek hospodaření 0,0% 0,0% 0,0% -11,2% 0,0% -0,2%
VH za účetní období 0,4% 0,2% 0,4% 41,3% 0,8% 0,1%
VH před zdaněním 0,4% 0,2% 0,4% 52,5% 2,8% 0,3%
 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb tvoří v období 2006 – 2008 stoprocentní 
podíl obratu. Od roku 2009 má jejich podíl klesající vývoj, ale nejde o nijak dramatický 
úbytek. Pořád zůstávají primárním zdrojem podniku. Tyto tržby zaznamenaly nárůst v roce 
2009 (96 977 tis. Kč), podnik získal velkou zakázku, většina potřebných prostředků byla 
zařízena prostřednictvím subdodávek, což potvrzuje i nárůst výkonové spotřeby.  
Hodnota výkonové spotřeby (Výkonová spotřeba se skládá ze spotřebovaných nákupů, 
bez nákladů na prodané zboží, a služby.) se pohybuje okolo 70 % (viz výše – způsobeno 
získáním velké zakázky), výrazný výkyv jejího podílu na celkových tržbách byl zaznamenán 
v roce 2008 (27,5 %), ale i při této nejnižší hodnotě byla firma schopná vytvořit nejvyšší 
přidanou hodnota za sledované období, tj. 40,6 % z celkových tržeb.  
 Zajímavé je sledování vývoje podílu přidané hodnoty na celkových tržbách, tj. tržby 
z obchodní a vlastní činnosti podniku, ve své podstatě se jedná o rentabilitu tržeb měřenou 
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přidanou hodnotou. Přidaná hodnota má kolísavý průběh, během sledovaného období  
se dostala i do záporných hodnot. V roce 2007 měla daná položka výsledovky podíl  
na celkových tržbách  - 2,2 %, bylo to způsobeno nulovou obchodní marží a také tím,  
že výkony převýšila výkonová spotřeba. Nejvyšší přidanou hodnotu podnik vytvořil v roce 
2008 (40,6 %), hlavním důvodem byl značný pokles výkonové spotřeby a pomalejší pokles 
výkonů.  
 Osobní náklady podniku. Jejich podíl má od roku 2008, kdy dosáhl minima 13 %, 
rostoucí trend. V roce 2009 jejich podíl vzrostl na téměř 24 %, nejvíce se navýšily mzdové 
náklady podniku. A v roce 2011 dosáhly osobní náklady maximálního podílu ze sledovaných 
let (31,5 %). Pro srovnání se stavebnictvím jako odvětví, kde podíl osobních nákladů 
na celkových tržbách byl v roce 2010 pouhých 11,3 % (www.mpo.cz, 2013). Mohly bychom 
tedy usuzovat, že podnik je příliš zatížen osobními náklady. V analyzovaném podniku  
se mzdy pohybují pod úrovní vyplácených mezd v odvětví, daný rozdíl by tedy mohl být dán 
spíše subdodávkami. Podnik by se měl snažit snižovat subdodávky, aby primárně zajistil práci 
pro své zaměstnance.  
Provozní výsledek hospodaření měl v prvních čtyřech sledovaných letech rostoucí 
tendenci, kdy nevětší nárůst byl zaznamenán v roce 2008, jeho podíl na celkových tržbách 
vzrostl na 58,4 %. Tak vysoký podíl byl způsoben jednak nárůstem tržeb z dlouhodobého 
hmotného majetku a také zvýšení zůstatkové ceny prodaného dlouhodobého majetku  
a materiálu.  
Poslední položka výsledku hospodaření nabyla ve všech sledovaných letech kladných 
hodnot. Nejvyššího podílu na celkových tržbách dosáhl VH před zdaněním v roce 2008, což 
bylo způsobeno získáním nestandardní zakázky. V ostatních letech se pohyboval podíl 
v desetinách procent a v roce 2007 byl podíl 2,8 %. Vzhledem k tomu, že průměr odvětví  
se například v roce 2007 pohyboval okolo 6 % (www.mpo.cz, 2013), je podnik pod průměrem 
v tvorbě výsledku hospodaření před zdaněním.  
Závěry z analýzy výkazu zisku a ztrát 
Horizontální analýza výsledovky ukazuje rostoucí tržby za prodej zboží a naproti tomu 
snižující se tržby za prodej vlastních výrobků a služeb. V roce 2009 dostala firma 
nestandardně velkou zakázku, díky tomu u ní nepokračoval klesající trend výkonnosti  
a probíhající ekonomická krize na ni nedolehla. Negativním jevem při dané zakázce byl 
výrazný nárůst výkonové spotřeby.  
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3.4.3 Analýza výkazu cash flow (CF)  
Daná kapitola se zabývá analýzou výkazu peněžních toků podniku. Plné znění účetního 
výkazu CF je v příloze 3. 
Stav peněžních prostředků podniku je velmi kolísavý za analyzované období (tabulka 
11). Nejvyšší hodnotu peněžních prostředků měl podnik v již zmiňovaném nestandardním 
roce 2009, kdy hodnota uvedené položky byla 7 102 tis. Kč. Naproti tomu ve stejném roce 
dosáhl druhého nejhoršího výsledku v peněžním toku pouze ze své hlavní činnosti,  
tj. - 191 tis. Kč. Tento špatný výsledek CF z běžné činnosti je hlavně způsoben vysokou 
zápornou hodnotou krátkodobých závazků. Podniku ani nepomohla změna stavu pohledávek, 
závazky je převýšily. Obecně vývoj položky čistého peněžního toku z běžné a mimořádné 
činnosti podniku je velmi proměnlivý, nevětší vliv na jeho kolísání mají závazky, pohledávky 
a zásoby.  
Peněžní tok z investiční činnosti shrnuje dopady na CF z titulu nákupů a prodejů stálých 
aktiv a vlivu změn půjček a úvěrů spřízněným osobám. Když se podíváme, kdy firma 
investovala nejvíce do svého majetku. Vidíme, že to jsou počáteční tři roky, poté se její 
investice snížili až do záporných hodnot.  
Čistý peněžní tok z finanční oblasti je tvořen dopady změn dlouhodobých, respektive 
krátkodobých závazků a změny vlastního kapitálů. Položka čistého peněžního toku z finanční 
oblasti se celých šest sledovaných let pohybuje v záporných hodnotách. Na těchto záporných 
hodnotách májí největší podíl položky: změna stavu vlastního jmění z vybraných operací, 
změna stavu dlouhodobých závazků a významnou část také tvoří změna stavu krátkodobých 
úvěrů a finanční výpomoci.  
Poslední položkou je čistý peněžní tok podniku, který je nejvyšší v roce 2010,  
tj. 4 213 tis. Kč. Tato hodnota je oproti roku předešlému vynikajícím výsledkem, kdy podnik 
svoje čisté CF zvýšil o cca 180 % (hodnota v roce 2009 byla – 6 384 tis. Kč). Čisté CF 
podniku má velmi kolísavý trend. 
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Tabulka 11: Výřez z výkazu peněžních toků podniku (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních 
výkazů společnosti) 
v tis. Kč 2011 2010 2009 2008 2007 2006
Stav peněž. prostředků na začátku 
účetního období
2 291 2 887 7 102 286 165 922
Čistý peněžní tok z běžné a mimořádné 
činnosti
5 069 6 291 -191 -1 277 38 311
Čistý peněžní tok z investiční činnosti -31 -1 873 -237 1 413 3 983 1 978
Čistý peněžní tok z finanční činnosti -4 434 -205 -6 384 -257 -2 024 -4 451
Čistý peněžní tok 604 4 213 -6 812 -121 1 997 -2 162
Ukazatele na bázi CF  
Rentabilita vlastního kapitálu z peněžního toku (ROE z CF). V prvních čtyřech letech 
jsou hodnoty ukazatele zcela zanedbatelné anebo v záporných hodnotách. Až v roce 2010  
a 2011 se ROE z CF dostává na desetiny procent, tedy podnik zde generuje nejvyšší peněžní 
tok, který připadá na jednu korunu investovaného kapitálu.  
Rentabilita tržeb z peněžního toku (ROS z CF) udává jaká je finanční efektivita podniku. 
Jak vidíme z tabulky 12, podnik není ve finanční oblasti příliš efektivní. Hodnota má stejný 
trend jako ROE z CF, ale nabývá ještě nižších hodnot. Maximálně efektivní ve finanční 
oblasti byl podniku v posledním analyzovaném roce 2011. 
Ukazatel rentability aktiv z peněžního toku (ROA z CF) nemá pro podnik uspokojivé 
zprávy. V prvních dvou letech je jeho hodnota zanedbatelná, v následujících dvou letech je 
dokonce jeho hodnota záporná a v posledních dvou letech se jeho hodnota dostává do plusu. 
Nejvyšší část svých příjmů z vázaného kapitálu majetku generoval podniku v roce 2010.  
Ukazatel likvidity vypočítaný z provozního peněžního toku podniku (likvidita z CF) 
nenabývá uspokojivých hodnot. Jeho průběh je stejný jako u ROA z CF. Nejlepší schopnost 
splácet své závazky z vytvořených peněžních prostředků měl podnik v roce 2011.   
Tabulka 12: Ukazatele na bázi CF 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
ROE z CF 0,44 0,56 -0,02 -0,12 0,00 0,03
ROS z CF 0,07 0,06 0,00 -0,66 0,01 0,01
ROA z CF 0,12 0,14 0,00 -0,03 0,00 0,01
Likvidita z CF 0,20 0,19 -0,01 -0,04 0,00 0,01
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Závěr z analýzy výkazu a ukazatelů CF 
Podnik by měl výkazu CF věnovat více pozornosti a měl by tento důležitý výkaz 
i ukazatele založené na jeho bázi zařadit mezi svůj standart. Výkaz CF není v podniku 
sestavován, v dnešní nelehké době by se měl stát nedílnou součástí sledovaných podnikových 
výkazů. Stejně tak ukazatele založené na peněžním toku podniku, by měly být naprostou 
samozřejmostí při sledování výkonnosti podniku.  
3.5 Analýza rozdílových ukazatelů 
Tato kapitola se věnuje problematice čistého pracovního kapitálu podniku.  
Analýza pracovního kapitálu 
Tabulka 133 ukazuje vývoj čistého pracovního kapitálu (NWC) vybraného podniku od 
roku 2006 do roku 2011. NWC se vypočítá jako rozdíl oběžných aktiv a krátkodobých 
závazků a představuje dlouhodobě dostupný kapitál pro běžný provoz podniku. 
Tabulka 13: Čistý pracovní kapitál (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti) 
NWC [v tis. Kč] 2011 2010 2009 2008 2007 2006
Oběžná aktiva 33 920 38 577 39 397 4 053 3 998 8 316
Krátkodobé závazky 25 487 33 134 34 731 3 276 3 815 5 902
Čistý pracovní kapitál 8 433 5 443 4 666 777 183 2 414
 
Za sledovaných šest let je NWC podniku kladné. Firma tedy uplatňuje konzervativní 
strategii, která je méně riziková a zvyšuje likviditu podniku. Od roku 2009 do 2011 udržuje 
podnik hodnotu NWC vysokou.  Nejvyšší hodnota NWC byla v posledním sledovaném roce 
2011, v daném roce se snížila oběžná aktiva i krátkodobé závazky, které se však snížili 
rychleji.  
Tabulka 14: NWC na aktiva (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti) 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
Aktiva [v tis. Kč] 42 373 45 651 47 392 11 920 10 292 10 370
NWC [v tis. Kč] 8 433 5 443 4 666 777 183 2 414
NWC na aktiva 19,90 11,92 9,85 6,52 1,78 23,28
 
Hodnota NWC na aktiva je ve sledovaných letech velmi nevyvážená (Tabulka 144). 
Průměr odvětví se pohybuje kolem 20 % (www.mpo.cz, 2013), kdy podnik se k tomuto 
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průměru přiblížil v letech 2006 a 2011. V ostatních letech je podnik pod průměrem, 
nedostatek NWC musel v roce 2009 řešit subdodavatelskou firmou.  
Nejdůležitější hodnoty z dané kapitoly jsou také transformovány do grafické podoby 
(Graf: 5), kde jsou zcela zřejmé výkyvy v hodnotě čistého pracovního kapitálu, a vysoký 
nárůst oběžných aktiv i krátkodobých závazků v roce 2009.  
 
Graf: 5 Čistý pracovní kapitál (NWC) 
Závěr z analýzy rozdílových ukazatelů 
Jak je uvedeno výše analyzovaný podnik zastává konzervativní strategii řízení čistého 
pracovního kapitálu, tedy jeho hodnota je ve všech letech kladná. Ukazuje se zde vysoká 
stabilita, která je upevňována NWC.  
3.6 Poměrové ukazatele 
Poměrové ukazatele dávají poměrně rychlý a přehledný obraz o hospodaření podniku. 
Následující kapitola bude rozdělena dle kategorií na ukazatele rentability, aktivity, likvidity, 
zadluženosti a provozní ukazatele.  
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3.6.1 Rentabilita 
Ukazatelům rentability bude věnovaná patřičná pozornost, protože primárně slouží 
k posouzení efektivity podniku. Jednotlivé ukazatele budou sledovány v čase a poté 
se jimi budeme zabývat v kapitole pyramidový rozklad.  
Ukazatel ROA 
Výnosnost celkových vložených aktiv vypovídá o produkční síle celkových aktiv. Zisk 
připadající na jednu korunu vložených aktiv se  drží přes 1 %, výjimkou je rok 2008, kde byla 
hodnota ROA vyšší (9,06 %). Hodnota podnikového ROA je nižší než průměrná hodnota 
odvětví, která se pohybuje okolo 3,2 % (www.mpo.cz, 2013). Podnik se tedy po nástupu krize 
stojí hůře než odvětví. ROA můžeme rozložit na rentabilitu tržeb a obrat aktiv. V prvním roce 
a v letech 2009 – 2011 více k tvorbě ROA přispíval obrat celkových aktiv (nárůst celkových 
aktiv podnik, díky velké zakázce), v letech 2007 a 2008 naopak více podporovala ROA 
rentabilita tržeb.  
Ukazatel ROE 
Rentabilita vlastního kapitálu je klíčovým ukazatelem úspěšnosti firmy, zejména zajímá 
vlastníky a konkurenci. Dostačující výše ROE je jedním z hlavních parametrů finančního 
zdraví podniku. Dostačující výše pak znamená požadované zhodnocení pro poskytovatele 
kapitálu. 
Podnik má v dané oblasti rezervy (kromě roku 2008, kdy výrazně hodnotu ROE ovlivnil 
nárůst rentability tržeb), například v roce 2010 dosáhla jeho ROE pouze 1,87 % naproti tomu, 
v odvětví byla hodnota 5 % (www.mpo.cz, 2013). Je vhodné, aby se rentabilita vlastního 
kapitálu pohybovala minimálně na výši bezrizikové míry. V tabulce 16 je vidět názorné 
porovnání bezrizikové míry, která je obvykle dána výnosy desetiletých státních dluhopisů  
a ROE analyzovaného podniku.  
Pro přehlednost je zde následující Graf: 6, který porovná hodnotu rentability aktiv 
s rentabilitou vlastního kapitálu ve všech sledovaných letech.  
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Graf: 6 Rentabilita podniku 
Tabulka 15: Rentabilita podniku (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti) 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
ROA 1,25% 1,03% 1,33% 9,06% 1,42% 1,05%
ROCE 3,99% 3,88% 5,14% 17,89% 2,72% 2,76%
ROS 0,35% 0,21% 0,39% 41,35% 0,83% 0,07%  
Tabulka 16: Rentabilita vlastního kapitálu a bezrizirková úroková míra (Zdroj: Vlastní zpracování na 
základě účetních výkazů společnosti a ČNB) 
 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
ROE 2,18% 1,87% 3,63% 23,96% 1,10% 0,63%
bezriziková úroková míra 3,85% 4,70% 4,55% 4,28% 4,00% 3,80%
 
Pouze v jediném roce byla ROE podniku vyšší než bezriziková úroková míra (viz  
Tabulka 16), v roce 2008, kdy podnik vytvořil vysoký výsledek hospodaření. Podnik 
tedy v tomto roce zhodnotil svůj kapitál lépe, než kdyby investoval do desetiletých státních 
dluhopisů. V ostatních letech se ROE pohybuje pod bezrizikovou mírou. 
Ukazatel ROCE 
Nejlépe ze všech ukazatelů rentability je na tom rentabilita dlouhodobých zdrojů. 
Osciluje kolem hodnoty 3 % (s výjimkou roku 2008). V roce 2009 byla ROCE 5,14 %, 
je to způsobeno hlavně tím, že do výpočtu vstupuje EBIT místo čistého zisku.  
0,00%
5,00%
10,00%
15,00%
20,00%
25,00%
30,00%
2011 2010 2009 2008 2007 2006
Ti
s.
 K
č 
Rok 
Rentabilta podniku 
ROA
ROE
69 
 
Ukazatel ROS 
Nejdůležitějším ukazatelem pro majitele zkoumaného podniku je rentabilita tržeb. Tento 
ukazatel má vypovídající schopnost o tom, kolik z každé koruny tržeb připadá na zisk. 
Hodnota ROS je velmi nízká (kromě roku 2008), což je pro podnik negativní. Hodnota  
se pohybuje pod hranicí jednoho procenta.   
Závěr z analýzy rentability 
Ukazatelé rentability se nepohybují na uspokojivé úrovni. Rentabilita tržeb je velmi 
alarmující, v posledním roce 2011 z každé koruny tržeb připadlo na zisk pouze 0,35 haléřů. 
Podnik dlouhodobě zaostává také v rentabilitě vlastního kapitálu.  Podnik totiž nevyužívá 
pozitivního efektu finanční páky a negativně se to projevuje právě na tomto ukazateli.  
3.6.2 Aktivita 
Ukazatele ze skupiny aktivita měří, jak efektivně podnik hospodaří se svými aktivy. 
Obrat aktiv 
Při výpočtu obratu jednotlivých položek aktiv je dáváme do poměru k tržbám. 
Vypovídají, kolikrát jednotlivá aktiva vstoupí do procesu tržeb za rok. Lepší je, když tyto 
ukazatelé nabývají vyšší hodnoty. Ideální je, když se pohybují nad průměrem v odvětví. 
Jednotlivé vypočítané hodnoty obratu aktiv podniku jsou uvedeny v tabulce 16. 
Tabulka 17: Obrat aktiv (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti) 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
Obrat celkových aktiv 1,67 2,16 2,14 0,16 0,33 2,19
Obrat stálých aktiv 9,24 15,02 14,09 0,26 0,56 11,48
Obrat zásob 7,52 15,95 16,05 6,26 1,65 6,34
 
Obrat celkových aktiv  
Daný ukazatel kolísá v závislosti na tržbách. Obrat dosáhl maxima v roce 2006, 
v následujících dvou krizových letech výrazně poklesl, ale v roce 2009 se dostal opět na skoro 
nejvyšší hodnotu. V  roce 2009 byla odvětvová hodnota rovna 0,97 (www.mpo.cz, 2013), 
podnik se tedy dostal hodně nad průměr odvětví.  
Obrat stálých aktiv 
Obrat stálých aktiv má stejný vývoj jako obrat celkových aktiv, na své minimum dosáhl 
v letech 2007 a 2008, kdy podnik zaznamenal obrovský propad tržeb oproti roku 2006. 
Ve dvou nejhorších letech byl podnik s hodnotou ukazatel pod průměrem odvětví,  
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ale ve svém maximu roku 2010 s hodnotou 15,02 přesáhl průměrnou hodnotu odvětví 2,33 
(www.mpo.cz, 2013) několikanásobně. Podnik tedy efektivně využívá svůj dlouhodobý 
majetek (budovy, stroje, zařízení,…).  
Doba obratu 
Ukazatele z této skupiny ukazují, po jak dlouhou dobu jsou položky v podniku vázány. 
Jednotkou je počet dní, během nichž proběhne jedna obrátka.  
Tabulka 18: Doba obratu (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti) 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
Doba obratu aktiv [dny] 215,60 166,96 167,96 167,96 167,97 167,98
Doba obratu zásob [dny] 47,89 22,57 22,43 22,43 22,43 22,43
Doba inkasa pohledávek [dny] 113,04 107,93 92,01 92,01 92,02 92,02
Doba splatnosti KZ[dny] 129,68 121,19 123,09 123,09 123,09 123,09
Obchodní deficit -16,64 -13,25 -31,08 -31,07 -31,07 -31,07
  
Doba obratu aktiv 
Jak je patrné z tabulky 18 hodnota ukazatele osciluje okolo hodnoty 2, tedy aktiva 
se v podniku obrátí za cca 167 dní, tj. dvakrát ročně. V posledním analyzovaném roce se doba 
obratu prodloužila na 215 dní. V následujícím textu jsou jednotlivé doby obratu vyneseny 
do grafu 7. 
Doba obratu zásob 
Tento ukazatel má stejný trend v čase jako předchozí. V prvních pěti letech se pohybuje 
okolo hodnoty 22 dní, až v posledním roce se interval doby obratu zásob zvýšil na 48 dní. 
Průměrná hodnota odvětví se pohybuje 25 dní (www.mpo.cz, 2013) za dané roky, podnik má 
tedy rychlejší obrat zásob než je průměr odvětví.  
Doba inkasa pohledávek 
Udává počet dní, během nichž je inkaso peněz zadrženo v pohledávkách. Pro podnik 
je nejlepší, co nejnižší hodnota ukazatele. V prvních čtyřech analyzovaných letech se hodnota 
ukazatele 92 dní, firmy drží pro průměrem odvětví, které osciluje kolem hodnoty cca 140 dní 
(13). V posledních dvou letech se doba inkasa pohledávek prodloužila, což je dáno poklesem 
platební morálky ve stavebnictví v důsledku krize a podnik jej nemůže příliš ovlivnit. Situace 
v dané oblasti by se měla zlepšit s koncem ekonomické krize, kdy by se měla platební 
morálka odběratelů zlepšit.  
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Doba splatnosti závazků 
Doba splatnosti krátkodobých závazků v podniku se drží po celých šest sledovaných let 
velmi těsně pod průměrem odvětví. Průměrná splatnost závazků podniku je 124 dní, průměrná 
hodnota odvětví je cca 130 dní (www.mpo.cz, 2013). Hodnota dosahovaná podnikem 
je srovnatelná s průměrem odvětví, snižuje náklady na řízení závazků. Podnik využívá 
výhodu krátkodobých závazků, kterým je bezplatný úvěr.  
 
Graf: 7 Doby obratu 
Doplňujícím ukazatelem je obchodní deficit, který se vypočítá jako rozdíl doby inkasa 
pohledávek a splatnosti krátkodobých závazků. Rostoucí obchodní deficit znamená, klesající 
peněžní tok podniku. Je-li peněžní tok záporný, je situace ideální. Obchodní deficit 
analyzovaného podniku je ve všech letech záporný, což je pozitivní situace. Inkaso 
pohledávek je rychlejší, než splatnost krátkodobých závazků.  
Závěr z analýzy aktivity 
Ukazatele aktivity ukázaly, že podnik nemá v této oblasti žádné problémy podnik 
a neohrožuje tedy svou likviditu, což naznačuje záporná hodnota obchodního deficitu 
ve všech letech.  
3.6.3 Zadluženost 
Ukazatele zadluženosti sledují zejména věřitelé, kteří jsou prostřednictvím 
nich informováni o riziku nesplacení závazků. Zadluženost podniku nelze vnímat pouze 
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negativně, neboť její růst ve stabilním podniku prostřednictvím finanční páky zvyšuje 
rentabilitu. Najít ideální míru zadluženosti je úkolem managementu podniku.  
Tabulka 19: Zadluženost (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti) 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
Equity Ratio 27,17% 24,67% 23,32% 23,32% 23,33% 23,33%
Debt Ratio I. 71,43% 74,35% 75,85% 75,85% 75,85% 75,85%
Koeficient zadluženosti VK 2,63 2,63 3,25 3,25 3,25 3,25
  
Míra celkové zadluženosti se do roku 2009 drží okolo hodnoty 75,85 %, poté nepatrně 
její hodnota klesla, v roce 2011 na hodnotu 71,43 %. To znamená, že aktiva podniku jsou 
ze 71 % financována cizím kapitálem a pouze z 27 % vlastním kapitálem. Z pohledu věřitelů 
není situace optimální. Dle bilančních pravidel by měl být poměr vlastního a cizího kapitálu 
cca jedna ku jedné. Což jak je patrné z tabulky 19, v analyzovaném podniku nefunguje.  
Srovnáme-li situaci firmy se situací v odvětví, kde standardní zadluženost je na úrovni 60 % 
(www.mpo.cz, 2013).  
Koeficient zadluženosti dává do poměru cizí zdroje a vlastní kapitál. Dle bilančních 
pravidel by se tento ukazatel měl ideálně rovnat jedné. U analyzované firmy tomu tak není, 
ve všech letech převažují cizí zdroje nad vlastními, nejvyšší hodnotu koeficient v roce 2009 
nabyl hodnoty 3,25.  
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Graf: 8 zobrazuje vývoj zadlužení v podniku, které není zcela optimální. Jak je z něj 
patrné podnik si udržuje hladinu zadluženosti na podobné úrovni po celé sledované období.  
Dalším zajímavým ukazatelem je úrokové krytí.  
Tabulka 20: Úrokové krytí I. (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti) 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
Úrokové krytí I.             1,90 1,96 2,75 2,75 2,75 2,75
 
Ukazatel úrokového krytí informuje o tom, kolikrát by byl podnik schopen zaplatit své 
nákladové úrok. Hodnota ukazatele by měla dosahovat minimálně hodnoty 6. Vývoj ukazatele 
úrokového krytí zachycuje tabulka 20. Podnik má poměrně vysoké nákladové úroky, a proto 
tuto podmínku nesplňuje ani v jednom roce. Svoje úroky nejlépe pokryl v prvních čtyřech 
letech a to 2,75 krát. Následující dva roky se situace ještě zhoršila a pokrytí nákladových 
úroků není ani dvojnásobné.  
Závěry z analýzy zadluženosti 
Během sledovaných let nemá podnik optimální úroveň zadlužení, převyšuje průměr 
odvětví stavebnictví. Tato vyšší zadluženost se ukázala již při analýze ROE a není pro podnik 
dobrá ani ze strany zákazníků, kteří by mohli jeho vyšší míru zadluženosti brát jako negativní 
parametr při rozhodování o spolupráci.   
3.6.4 Likvidita 
Pro podnik je velmi důležitá uspokojivá výše likvidity, která značí jak je podnik v daném 
okamžiku schopen uhradit své závazky. Přiměřená výše likvidity je jedním z hlavních kritérií 
finančního zdraví podniku.  
Tabulka 21: Likvidita (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti) 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
Běžná likvidita 1,19 1,16 1,13 1,13 1,13 1,13
Pohotová likvidita 0,86 0,98 0,94 0,94 0,94 0,94
Okamžitá likvidita 0,08 0,09 0,20 0,20 0,20 0,20   
Běžná likvidita 
Udává kolikrát, oběžná aktiva převyšují krátkodobé závazky. Hodnota běžné likvidity 
by neměla klesnout pod úroveň, kdy oběžná aktiva tvoří alespoň 150 % závazků. Této 
hodnoty podnik nedosahuje ani v jednom analyzovaném roce, což není pozitivní zpráva 
(tabulka 21). Nicméně v posledních dvou letech má ukazatel rostoucí tendenci a v roce 2011 
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dosáhl 119 %. Tato nízká hodnota je způsobena výší závazků. Srovnáme-li daný ukazatel 
s odvětvím, kde se hodnota drží okolo doporučené, tj. 1,5 (www.mpo.cz, 2013), je podnik  
pod průměrem.  
Pohotová likvidita 
Tento ukazatel je zpřesněním běžné likvidity, ve výpočtu vylučuje nejméně likvidní 
oběžná aktiva – zásoby. Výsledná hodnota ukazatele by neměla být menší než jedna. Podnik 
se ve všech letech pohybuje pod touto prahovou úrovní, jak je zřejmé z tabulky 21. 
Analyzovaný podnik má tedy vysoké závazky a jeho likvidita není v pořádku. Je i pod 
průměrem odvětví, kdy je průměrná hodnota za sledované roky 1,2 (www.mpo.cz, 2013).  
Okamžitá likvidita 
Je to ukazatel, který ukazuje schopnost podniku okamžitě uhradit své splatné krátkodobé 
závazky. Hodnota přijatelná pro zachování likvidity, by neměla klesnout pod 0,2. Je to stav, 
kdy krátkodobý finanční majetek je schopen pokrýt alespoň 20 % krátkodobých závazků. 
Ze tří ukazatelů likvidity je okamžitá likvidita v podniku nejlepší, kdy v prvních čtyřech 
letech je na doporučené hranici. Následující dva roky však hodnota ukazatele klesá pod tuto 
hranici. Ukazatel nijak výrazně nekolísá, což značí, že podnik dostatečně řídí svůj krátkodobý 
finanční majetek a udržuje jej na celoročně na stabilní úrovni. I přes příznivější situaci by měl 
podnik klást větší nároky na řízení cash flow, aby se jeho hodnota dostala minimálně zpět 
na hranici. Je to důležité zejména teď, v období nestability, ve které se stavebnictví nachází. 
Je vhodné, aby měl podnik vyšší hotovostní rezervu, která mu umožní eliminovat výpadky 
v inkasu pohledávek z důvodu platební neschopnosti odběratelů. V době krize je navíc 
vhodné zvýšit hodnotu pohotové likvidity, čímž se odvětví jako celek řídí.  
Závěry z analýzy likvidity 
Dle ukazatelů výše analyzovaných – zadluženosti a likvidity, nepatří daný podnik 
k důvěryhodným. Většinu ukazatelů má pod průměrem v odvětví a následkem toho nemusí 
podnik působit solventně. Pozitivní je, že podnik má dostatečnou výši pracovního kapitálu 
ke krytí finančních výkyvů.   
Ukazatele běžné a pohotové likvidity naznačují, že podnik by mohl být překvapen 
nenadálou situací, ohledně plnění svých závazků. Hodnoty jsou pod průměrem v odvětví i pod 
doporučenými hranicemi. Situace ohledně okamžité likvidity v podniku je o něco lepší, avšak 
malý problém by mohl nastat, pokud by měl vyšší nenadálé výdaje nebo výpadky v příjmu. 
Nižší hodnota ukazatele klade na podnik mnohem větší nároky na řízení cash flow.  
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3.6.5 Ukazatele produktivity práce 
Skupina ukazatelů sledující výkonnost podniku ve vztahu k nákladům na zaměstnance.  
Tabulka 22: Produktivita práce (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti) 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
Osobní náklady ku přidané hodnotě 0,96 0,88 0,90 0,90 0,90 0,90
Produktivita práce z PH [tis.Kč] 14 466 16 605 16 641 16 641 16 641 16 641
Produktivita práce z tržeb [tis.Kč] 44 029 60 498 62 937 62 937 62 937 62 937
Průměrná mzda - roční [Kč] 10 274 10 772 11 105 11 105 11 105 11 105
                           - měsíční [Kč] 856 898 925 925 925 925
 
Dáme-li do poměru přidanou hodnotu a osobní náklady zjistíme, jakou část z přidané 
hodnoty tvoří právě osobní náklady. Ve všech sledovaných letech, viz tabulka 22, převyšuje 
přidaná hodnota osobní náklady, což je pro podnik velmi pozitivní trend.  
Produktivita práce z přidané hodnoty neboli přidaná hodnota na jednoho zaměstnance 
v posledních dvou letech zaznamenala pokles. Což potvrzuje i pokles produktivity práce 
z přidané hodnoty. Toto zjištění koresponduje se zjištění z horizontální analýzy, že i celkové 
tržby zaznamenaly pokles. Přestože došlo k poklesu celkového počtu pracovníků, pokles tržeb 
nakonec převážil, což vedlo k poklesu hodnoty tohoto ukazatele.  
Poslední dva ukazatele v uvedené tabulce zachycují vývoj průměrné roční a měsíční 
mzdy v podniku. I zde se ukazuje klesající trend v posledních dvou letech a je zcela zřejmé, 
že firma nemá mnoho stálých zaměstnanců. Podnik v době sezóny řeší pracovní síly pouze 
prostřednictvím brigádnických poměrů.  
Závěr z analýzy produktivity práce 
Náklady na zaměstnance nepatří k nevyšším, jaké daný podnik má. Je to způsobeno 
odvětvím působení podniku – stavebnictví a jeho cykličností. V této části se potvrdili již výše 
zmíněné informace z horizontální analýzy.  
3.6.6 Pyramidový rozklad 
Pyramidové rozklady slouží k podrobnému přezkoumání, které vychází z poměrových 
absolutních ukazatelů. Pro účely práce byl zvolen pyramidový rozklad rentability vlastního 
kapitálu, tzv. Du Pont. Pyramidový rozklad Du Pont odhaluje faktory, které stojí 
za výsledkem rentability vlastního kapitálu (tabulka 23). 
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Tabulka 23: Rozklad Du Pont (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti) 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
ROE 2,18% 1,87% 3,63% 3,63% 3,63% 3,63%
ROA 1,25% 1,03% 1,33% 1,33% 1,33% 1,33%
Zisková marže 0,0035 0,0021 0,0039 0,0039 0,0039 0,0039
Obrat celkových aktiv 1,6698 2,1561 2,1434 0,1633 0,3266 2,1898
Finanční páka 3,68 4,05 4,29 3,55 4,03 4,10
 
Rentabilita vlastního kapitálu je součinem rentability celkového kapitálu (ROA) 
a finanční páky (tzv. multiplikátorem jmění akcionářů). ROA pak tvoří zisková marže 
(rentabilita tržeb) a obrat aktiv.  
Nejlepšími roky z hlediska rentability vlastního kapitálu byly roky 2006 -2009, kdy byla 
hodnota ROE 3,36 %. Těchto stabilních hodnot bylo dosahováno díky efektu finanční páky, 
která má na ROE kladný vliv. Nevětší vliv měla finanční páka v roce 2009 – 4,05. Zisková 
marže byla v uvedených čtyřech letech neustále na stejné úrovni – 0,00395, není to nijak 
závratná výše.  
V roce 2010 zaznamenala ROE výrazný pokles, o bezmála 50 %, na hodnotu 1,87 %. 
Největší podíl na tomto poklesu měla rentability celkových aktiv, ale také zisková marže 
klesla. Následující rok se situace ohledně rentability vlastního kapitálu opět zlepšila, avšak ne 
na hodnoty předcházejících let. V roce 2011 vzrostla ROA a také zisková marže podniku.  
3.6.7 Bankrotní modely 
Na základě bankrotních modelů můžeme zjistit, zda podniku hrozí v blízkých letech 
bankrot. Tyto modely slouží k prognóze budoucí finanční tísně. Analyzovaný podnik 
je poměrně zadlužen, proto bychom mohli předpokládat určité negativní výsledky 
v provedeném Altmanově modelu a také i IN05. Pro lepší představivost jsou výsledné 
hodnoty podniku znázorněny graficky v grafu 9 a grafu 10.  
Altmanovo Z-skóre 
Převýší-li Z-skóre hodnotu 2,9, nachází se podnik v uspokojivé finanční situaci. Splnění 
tohoto kritéria se bohužel podniku nepovedlo v žádném ze sledovaných let. V prvních třech 
letech se dokonce pohybuje pod hranicí finanční tísně, což je alarmující. A podnik 
se pohyboval velmi blízko možnosti bankrotu. Ke zlepšení výsledku Z-skóre došlo v roce 
2009, kdy podnik dosáhl druhého nejlepšího výsledku a už se skoro přiblížil hranici šedé 
zóny. Nejlepšího výsledku bylo dosaženo v roce 2010, tj. 2,54 (tabulka 24). 
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Tabulka 24: Z-Skóre (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti) 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
X1 NWC/AKT 0,19902 0,11923 0,09846 0,01639 0,00386 0,05093
Váha 0,717 0,1427 0,08549 0,07059 0,01175 0,00277 0,03652
X2 Zadržený výdělky/AKT 0,20131 0,18135 0,17022 0,03714 0,02015 0,01956
Váha 0,847 0,17051 0,15361 0,14418 0,03145 0,01707 0,01657
X3 EBIT/AKT 0,00592 0,00462 0,00846 0,00846 0,00846 0,00846
Váha 3,107 0,0184 0,01436 0,02629 0,02629 0,02629 0,02629
X4 VK/CZ 0,38041 0,33183 0,30742 0,30749 0,30756 0,30762
Váha 0,42 0,15977 0,13937 0,12912 0,12915 0,12917 0,1292
X5 Tržby/AKT 1,66979 2,15614 2,14342 0,04108 0,07091 0,47909
Váha 0,998 1,66645 2,15183 2,13913 0,041 0,07077 0,47813
2,16 2,54 2,51 0,24 0,25 0,69
Ukazatel
Z-skóre
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Dalším model zpracovávaným v této práci je Index IN05. Daný index je přizpůsoben 
českým podmínkám, a proto by měl mít lepší vypovídající schopnost, než modely ostatní.  
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Tabulka 25: Index IN05 (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti) 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
X1 celková aktiva / cizí zdroje 1,4 1,345 1,3184 1,3184 1,3183 1,3183
Váha 0,13 0,182 0,1748 0,1714 0,1714 0,1714 0,1714
X2 EBIT / nákladové úroky 0,8996 0,8828 1,7511 1,7511 1,7511 1,7511
Váha 0,04 0,036 0,0353 0,07 0,07 0,07 0,07
X3 EBIT / celková aktiva 0,0059 0,0046 0,0085 0,0085 0,0085 0,0085
Váha 3,79 0,0225 0,0175 0,0321 0,0321 0,0321 0,0321
X4 výnosy / celková aktiva 1,6698 2,1561 2,1434 0,0411 0,0709 0,4791
Váha 0,21 0,3507 0,4528 0,4501 0,0086 0,0149 0,1006
X5
oběžná aktiva / krátkodobé dluhy 
+ krátkodobé bankovní úvěry
1,1907 1,1643 1,1343 1,1344 1,1344 1,1344
Váha 0,09 0,1072 0,1048 0,1021 0,1021 0,1021 0,1021
0,70 0,79 0,83 0,38 0,39 0,48Index IN05
 
I podle tohoto modelu není situace podniku nijak uspokojivá, nejhorší situace byla v prvních 
třech analyzovaných letech (tabulka 25). V letech 2006 – 2008 se hodnota modelu podniku 
pohybovala pod hodnotou 0,6, která značí vážnou finanční situace a znamená, že podnik tvoří 
zápornou hodnotu. V následujících třech letech se podnik nad tuto hranici již  dostal, byl tedy 
v šedé zóně. Správně by měl tento ukazatel nabývat hodnoty 1,6, aby podnik prosperoval. Jak 
je zřejmé, do této hodnoty podniku ještě chybí kus.  
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Index bonity 
Posledním analyzovaným modelem je Index bonity. Tento index je přizpůsoben českým 
podmínkám, a proto by měl mít nejvyšší vypovídající schopnost. 
Tabulka 26: Index bonity (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti)
2011 2010 2009 2008 2007 2006
X1 Provozní cash flow / cizí zdroje 0,1675 0,1853 -0,005 -0,036 0,0011 0,0087
Váha 1,5 0,2512 0,278 -0,008 -0,053 0,0016 0,013
X2 Celková aktiva / cizí zdroje 1,4 1,345 1,3184 1,3184 1,3183 1,3183
Váha 0,08 0,112 0,1076 0,1055 0,1055 0,1055 0,1055
X3
Zisk před zdaněním / celková 
aktiva
0,0059 0,0046 0,0085 0,0085 0,0085 0,0085
Váha 10 0,0592 0,0462 0,0846 0,0846 0,0846 0,0846
X4 Zisk před zdaněním / tržby 0,0035 0,0021 0,0039 0,206 0,1193 0,0177
Váha 5 0,0177 0,0107 0,0197 1,0298 0,5965 0,0883
X5 Zásoby / tržby 0,133 0,0627 0,0623 0,1597 0,6043 0,1577
Váha 0,3 0,0399 0,0188 0,0187 0,0479 0,1813 0,0473
X6 Tržby (výnosy) / celková aktiva 1,6698 2,1561 2,1434 0,0411 0,0709 0,4791
Váha 0,1 0,167 0,2156 0,2143 0,0041 0,0071 0,0479
0,65 0,68 0,43 1,22 0,98 0,39Index bonity
 I z toho modelu je zřejmé (Tabulka 26), že situace podniku se zhoršuje. Nejlepšího 
výsledku dosáhl podnik v roce 2008, kdy se podnik pohyboval dle indexu v dobré situaci. 
Všechny ostatní roky podnik spadá do intervalu 0 – 1, což znamená kategorii určité problémy. 
Za pozitivní může označit fakt, že se podnik nepohybuje v záporných hodnotách indexu.  
Závěry z bankrotních modelů a bonitního modelu 
Dle bankrotního modelu se podnik nachází v tíživé situaci, je to způsobeno jeho vysokou 
mírou zadlužení. Avšak v posledních třech sledovaných letech se jeho situace alespoň trochu 
zlepšila. Podle Indexu IN05 je situace obdobná, jak již naznačilo Z-skóre. Situace podniku 
není optimální ani z hlediska tohoto modelu, ale jeho situace se postupně zlepšuje.  
Dle Indexu bonity je situace skoro ve všech sledovaných letech ne moc dobrá. Podnik dle 
vyhodnocení indexu vykazuje určité problémy. 
3.6.8 Syntetická část  
V první části práce, tj. praktické, byla provedena finanční analýza podniku Montáže 
inženýrských sítí, spol. s r.o. za období 2006 až 2011, analýza okolí podniku, konkrétně 
PESTE analýza a také Porterova analýza pěti konkurenčních sil. Cílem uvedené části bylo 
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nalezení silných a slabých stránek podnik a také odhalení příležitostí a hrozeb, které plynou 
z externího okolí podniku. Pro srovnání sloužili údaje publikované Ministerstvem průmyslu 
a obchodu České republiky, průměrné hodnoty v odvětví stavebnictví podle klasifikace  
CZ-NACE.  
Syntetická část má za úkol shrnout zjištěné poznatky z předchozích analýz a její součástí 
je také formulace konkrétních doporučení pro vybraný podnik v oblasti ekonomického řízení. 
Kdy konečným výstupem je SWOT analýza firmy. Toto by mělo být dostačující pro naplnění 
cíle práce, který byl nadefinován v úvodu práce.  
Souhrnné hodnocení výkonnosti podniku  
Podnik Montáže inženýrských sítí spol. s r.o. byl zasažen po roce 2008 ekonomickou 
recesí, která se projevila i ve stavebnictví. V roce 2009 firma získala velkou zakázku, kterou 
řešila převážně outsoursingem, tato zakázka jí pomohla vytvořit vysoký výsledek hospodaření 
a oddálit tak nástup finanční krize o jeden rok. Za celé sledované období firma nevykázala 
ztrátu. Na stále kladném VH má vysokou zásluhu diverzifikace činností. Podnik část tržeb 
realizuje přes zemní stavební práce a další část tržeb plyne z prodeje pitné vody obyvatelstvu.  
 Podniku výrazně kolísá v průběhu sledovaných let hodnota krátkodobého finančního 
majetku, což se negativně promítlo v počítaných ukazatelích likvidity.  Analyzovaný podnik 
si zakládá na dobrých vztazích se svými dodavateli a vždy se snaží dostát svým závazkům 
ve stanovený čas. V minulosti neměla firma žádné problémy se splatností závazků vůči svým 
dodavatelům a byla vnímána jako důvěryhodná. Avšak v důsledku nestability KFM podnik 
vykazuje značně neuspokojivou výši okamžité likvidity, což klade vyšší nároky na řízení cash 
flow. M.I.S. spol. s r.o. by tak mohla být ohrožena nepředvídatelnými výdaji nebo výpadky 
ve svých příjmech. I ostatní druhy likvidity běžná a pohotový nevykazují uspokojující 
hodnoty pro analyzovanou firmu. Všechny tři druhy ukazatelů likvidity se pohybují pod 
průměrem odvětví.  
 Podnik má i rozdílnou strukturu majetku, než je v odvětví obvyklé. Jak je znatelné 
ze strany pasiv v rozvaze, kdy v podniku převažují cizí zdroje. Pro podnik je to levnější 
řešení, ale z hlediska stability a důvěryhodnosti to podniku spíše škodí. Toto vysoké zadlužení 
cca 70 % se také projevilo v hrozivé hodnotě rentability vlastního kapitálu. Ani ostatní 
ukazatele rentability nejsou na uspokojivé úrovni, pohybují se daleko za průměrem 
stavebního odvětví. Podnik není ve své strategii konzervativní, jedná se o agresivní strategii, 
což se projevuje v nedodržování bilančních pravidel, která jsou posunuta směrem k nižší 
bezpečnosti.  
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 Podnik má kladné NWC ve všech sledovaných letech. Podnik tuto část oběžných aktiv 
financuje ze svých vlastních zdrojů a takto řízený majetek je nákladnější. Na druhou stranu 
kladné NWC ještě více zvyšuje stabilitu podniku. Jedná se o konzervativní řízení čistého 
pracovního kapitálu.  
Dále z analýzy podniku vyplynulo, že s nástupem krize byly omezeny jeho investice. 
Projevem tohoto je stupeň odepsanosti samostatných movitých věci, které jsou na hranici 
ekonomické živostnosti.  
Mzdové zatížení podniku není nijak vysoké, je to převáže způsobeno cykličností 
stavebnictví a zaměstnáváním pracovníků pouze na dohody a ne na stálý pracovní poměr, 
což je pro podnik výhodnější.   
Pro zhodnocení celkové situace podniku byl propočítán jeden bankrotní model a také 
index bonity. Podle jejich výsledných hodnot není podnik vůbec stabilní a jeho situace 
je velmi kritická. V obou modelech se podniky pohybuje pouze pod nebo na minimální 
doporučené hranici. Tedy, v blízké době by mohl podniku hrozit bankrot.  
Všechny poznatky, jak z externí analýzy, tak i z interní analýzy budou dále zpracovány 
do výsledné SWOT analýzy vybraného podniku. SWOT analýza pomáhá k identifikaci 
silných a slabých stránek podniku a také příležitostí a hrozeb. Kdy je k jeho hodnocení 
je využita bodová stupnice od 0 – 10, kde 0 značí neutrální vliv a 10 extrémně silný vliv, 
záporné znaménko značí, že vybraný faktor působí negativně (Tabulka 277).  
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Tabulka 27: SWOT analýza podniku Montáže inženýrských sítí, spol. s r. o. (Zdroj: Vlastní 
zpracování) 
Dobré vztahy se zákazníky, dodavateli i konkurencí 10
Diverzifikace činností 10
Zkušenosti v oboru pozemního stavebnictví 9
Ukazatelé aktivity 8
Náklady na zaměstnance 7
Schopnost cenově konkurovat 6
Zavedená značka v regionu 5
Důraz na ekologii 5
Certifikáty ISO 5
Kladné NWC 5
Vysoká míra zadlužení -10
Špatné výsledky bankrotního a bonitního modelu -10
Zastaralý software -9
Velikost, slabá pozici oproti větší konkurenci -6
Vysoká odepsanost strojů a zařízení -5
Hodnoty ukazatelů likvidity -5
Nízké hodnoty ukazatelů rentability -5
Nestabilní výše KFM -3
Spolupráce s většími konkurenty 10
Odeznění krize ve stavebnictví a využití pro posílení pozice 10
Oživení poptávky domácností 9
Pokles úrokových mír 6
Vyšší nezaměstnanost - kvalitnější pracovní síla 5
Návrat ekonomické krize -10
Silná pozice zákazníků při vyjednávání -9
Malé pole působnosti firmy -9
Silná konkurence v odvětví -8
Omezení výdajů státu -8
Zvýšení sazby DPH -7
Růst veřejného zadlužování -7
Růst mezd dobrých řemeslníků -6
Demografický vývoj obyvatelstva -5
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Silné stránky  
Kromě již výše uvedených silných stránek ve finanční oblasti – dobré výsledky ukazatelů 
aktivity, nízkých nákladů na zaměstnance, ve všech letech kladná hodnota čistého pracovního 
kapitálu, má analyzovaný podnik i další silné stránky. Mezi ně patří dlouholetá působnost 
na  trhu a s tím spojené bohaté zkušenosti majitele s řízením stavební společnosti, zaměřené 
na pozemní stavitelství. M.I.S. spol. s r.o. působí na Jihomoravském trhu více než 20 let, 
proto může jako silnou stránku uvést zavedenou značku. Podnik se snaží klást vysoké nároky 
na kvalitu životního prostředí, vlastní certifikáty ISO. Další jeho silnou stránkou je jeho 
samotná filozofie, soustředěná na férové jednání (dobré vztahy s dodavateli, zákazníky, 
ale i konkurencí). Také je podnikem kladen vysoký důraz na individuální přístup ke každému 
zákazníkovy. Důležitou silnou stránkou firmy je také diverzifikace činností, kdy se nezabývá 
pouze svou primární činností – pozemním stavitelstvím, ale i zaměření na prodej pitné vody 
obyvatelstvu.  
Slabé stránky  
Do slabých stránek z finanční oblasti podniku zejména patří vysoká míra zadlužení 
(vysoká hodnota krátkodobých závazků, dlouhá doba inkasa pohledávek), špatné výsledky 
bankrotního a bonitního modelu, výsledky ukazatelů likvidity a také nízká zainteresovanost 
vedení podniku ve sledování ekonomických ukazatelů, absence podrobnějšího sledování 
ekonomického řízení (nesledování ziskovosti jednotlivých zakázek). K slabinám podniku také 
patří v současné době jeho velikost a slabá pozici oproti větším konkurentům, působícím na 
trhu, kteří získávají větší zakázky snadněji. Větší podniky mohou nabídnout nižší cenu, díky 
nižším nákladům a mají také větší vyjednávací sílu u svých dodavatelů. Mezi slabé stránky je 
zařazena i působnost podniku, která je omezena pouze na Jihomoravský region. Podnik také 
vlastní zastaralý software, programy a stroje a zařízení. 
Příležitosti  
Mezi největší příležitosti podniku patří odeznění ekonomické stagnace a využití růstu pro 
posílení jeho pozice na trhu působnosti. S nejvyšší pravděpodobností se trh však následující 
dva roky bude stále potýkat s recesí. Pro podnik to znamená příležitost v podobě rozšíření 
působnosti v oblasti prodeje pitné vody obyvatelstvu, což by mohlo nastartovat růst 
podnikového zisku. Další příležitost podniku by mohly být nízké ceny nemovitostí 
v kombinaci s nízkými úrokovými mírami. Společně s růstem trhu hypoték by se mohla oživit 
poptávka domácností po výstavbě a s tím související i poptávka po práci pozemního 
stavitelství. Nízké náklady na pracovní sílu jsou odrazem vysoké nezaměstnanosti v regionu, 
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jednoduššího nalezení a udržení zaměstnanců.  Jestliže bude stavebnictví dále čelit poklesu, 
dá se očekávat zhoršení platební morálky nebo v horším případě budou nestabilní podniky 
nuceny svou činnost ukončovat. To by pro podnik mohlo být příležitostí, v době recese  
by mohl být vnímán jako stabilní partner a po překonání ekonomické recese by mohl zvýšit 
svůj tržní podíl.  
Hrozby 
Největší hrozbou je pro podnik zcela jistě návrat ekonomické krize, navíc pokud by 
se rozpadla eurozóna, pak by podnik pravděpodobně čelil krizi, která by se přelila i do států 
bez Eura. Snížily by se výdaje státu i kupní síla obyvatelstva. V důsledku všeho by podniku 
poklesly tržby ze stavební činnosti i z prodeje pitné vody. Dalším následkem ekonomické 
stagnace by mohla být zvyšující se dynamika zadlužování státu, státní dluh vytěsňuje 
soukromé investice a prohlubuje nedůvěru investorů.  
Další hrozbu v současné době pro podnik představuje vyjednávací pozice zákazníků, 
která vyvíjí obrovský tlak na snižování marží. Jednou z hrozeb je také sílící konkurence, která 
se projevuje v posledních několika letech. Velkým ohrožením pro podnik by mohla 
představovat zvyšující se síla korupce a neférového jednání, podnik odmítající tyto taktiky 
by na trhu velice rychle ztrácel svou pozici. V neposlední řadě je podnik ohrožován 
demografickým vývojem obyvatelstva. Kdy Jihomoravský kraj může být vnímán jako region 
s nízkou atraktivitou, což vede k odlivu obyvatelstva, zejména mladé populace, do jiných 
regionů. Ze strany vstupů je hrozbou zvyšující se DPH, růst mezd řemeslníků a cen energií.  
3.7 Navržené strategie vyplývající ze SWOT analýzy podniku 
3.7.1 Strategie MAX-MAX využitelná v době oživení ekonomiky a 
stavebnictví 
Uvedená strategie MAX-MAX doporučuje využitím silných stránek maximalizovat 
příležitosti plynoucí z okolí. Danou strategii doporučuji podniku začít aplikovat po 
nastartování růstu jak ekonomiky celkově, tak stavebnictví. Tento vývoj se dá nejdříve 
očekávat v roce 2014.  
V rámci strategie MAX-MAX jsem vytyčila následující cíle podniku: 
 posílení pozice na regionálním trhu; 
 zvýšení tržního podílu o 15 %; 
 využití možnosti zvyšování prodeje pitné vody obyvatelstvu.  
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Podnik samotný nechce již rozšiřovat svou působnost o další činnosti ani místo působení, 
proto by jeho primárním cílem mělo být posílení stávající pozice na regionálním trhu  
a zvýšení tržního podílu v Jihomoravském kraji.  
V současné době bych podniku doporučila snížit jeho celkovou míru zadluženosti, aby 
byl vnímán jako stabilním a vhodným partnerem, a mohl tak konkurovat i větším podnikům.  
3.7.2 Strategie MAX-MIN využitelná při pokračujícím útlumu ve 
stavebnictví a možném návratu krize 
Strategie MAX-MIN doporučuje maximalizovat podniku jeho silné stránky pro eliminaci 
hrozeb. V současnosti můžeme předpokládat, že ještě po celý zbytek roku 2013 bude útlum ve 
stavebnictví pokračovat. Po danou dobu budu v odvětví sílit konkurenční tlak, 
ale i vyjednávací síla zákazníků. Další hrozbou doby je rozpad eurozóny, kdy by se do České 
republiky krize ihned vrátila.  
V rámci uvedené strategie jsem navrhla následující cíle, které by podnik měl sledovat: 
 udržení pozice na regionálním trhu, udržení tržního podílu; 
 nedosahovat v jednotlivých letech ztráty; 
 zvyšovat hodnotu vlastního kapitálu; 
 zvyšovat výkonnost a zlepšovat řízení procesů; 
 využít možnosti podnikání v oblasti prodeje pitné vody obyvatelstvu.  
Stabilita podniku je dána jeho nízkým zadlužením a diverzifikovanými činnostmi. 
Podnik tedy nesmí zvyšovat svoje zadlužení. V odvětví je průměrná zadluženost 60 %. 
Samotné vedení podniku si přeje snížit podnikovou zadluženost o 15 %. Současná nepříznivá 
ekonomická situace se jistě projeví v dosahované výši zisku, s čím by měl podnik počítat. Za 
daných nepříznivých podmínek by se majitelé měli srovnat s dočasně nižší výkonností jejich 
podniku ve prospěch stability a likvidity.  
V dlouhodobém horizontu se podnik snaží poskytovat pracovní místa ve svém regionu 
působnosti a nepropouštět své zaměstnance. Pokud by však krize ještě jednou zasáhla Českou 
republiku, měl by podnik tuto sociální odpovědnost odsunout stranou. Zvýšení nákladů 
na zaměstnance by mohlo mít likvidační následky.  
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3.8 Srovnání s vybraným konkurenčním podnikem 
Pro srovnání byl vybrán větší a úspěšnější konkurenční podnik vyškovské Quantum, a.s. 
Podniky budou srovnány pomocí vybraných ukazatelů, které lépe přiblíží situaci 
analyzovaného podniku vůči silnější konkurenci.  
Quantum, a.s. je jedním z největších dovozců plynových zásobníkových ohřívačů vody 
v ČR. Primárně se specializuje distribuci plynu a realizaci staveb o oboru plyn, topeni, voda 
a kanalizace a na prodej plynových zásobníkových ohřívačů vody. Dále poskytuje solární 
systémy pro výrobu tepla a k ohřevu vody, expanzivní nádoby a další doplňkový sortiment. 
Nabízí také autorizovaný servis a poradenství, organizuje odborná školení pro servisní 
techniky a projektanty (www.quantumas.cz, 2013). 
Pro srovnání společností byly vybrány ukazatele v následující tabulce 28 a také budou 
porovnány podnikové výkazy CF (úplné znění účetních výkazů v příloze 3): 
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Tabulka 28: Porovnání vybraných ukazatelů (Zdroj: Vlastní zpracování)
2011 2010 2009 2008 2007 2006
Čistý pracovní kapitál [tis.Kč] 8 433 5 443 4 666 777 183 2 414
ROA 1,25% 1,03% 1,33% 9,06% 1,42% 1,05%
ROE 2,18% 1,87% 3,63% 23,96% 1,10% 0,63%
ROCE 3,99% 3,88% 5,14% 17,89% 2,72% 2,76%
ROS 0,35% 0,21% 0,39% 41,35% 0,83% 0,07%
Obrat celkových aktiv [dny] 1,67 2,16 2,14 0,16 0,33 2,19
Obrat zásob [dny] 7,52 15,95 16,05 6,26 1,65 6,34
Doba obratu aktiv [dny] 215,60 166,96 167,96 167,96 167,97 167,98
Doba obratu zásob [dny] 47,89 22,57 22,43 22,43 22,43 22,43
Doba inkasa pohledávek [dny]  113,04 107,93 92,01 92,01 92,02 92,02
Doba splatnosti KZ [dny] 129,68 121,19 123,09 123,09 123,09 123,09
Equity Ratio  27,17% 24,67% 23,32% 23,32% 23,33% 23,33%
Debt Ratio I.   71,43% 74,35% 75,85% 75,85% 75,85% 75,85%
Koeficient zadluženosti VK 2,63 2,63 3,25 3,25 3,25 3,25
Běžná likvidita   1,19 1,16 1,13 1,13 1,13 1,13
Pohotová likvidita   0,86 0,98 0,94 0,94 0,94 0,94
Okamžitá likvidita   0,08 0,09 0,20 0,20 0,20 0,20
Osobní náklady ku PH 0,96 0,88 0,90 0,90 0,90 0,90
Produktivita práce z PH [tis.Kč] 14 466 16 605 16 641 16 641 16 641 16 641
Produktivita práce z tržeb [tis.Kč] 44 029 60 498 62 937 62 937 62 937 62 937
Průměrná mzda - roční [Kč] 10 274 10 772 11 105 11 105 11 105 11 105
                          - měsíční [Kč] 856 898 925 925 925 925
Z-skóre 2,16 2,54 2,51 0,24 0,25 0,69
IN05 0,70 0,79 0,83 0,38 0,39 0,48
Index Bonity 0,65 0,68 0,43 1,22 0,98 0,39
2011 2010 2009 2008 2007 2006
Čistý pracovní kapitál [tis.Kč] 45 016 31 089 23 688 25 870 21 967 27 182
ROA 3,79% 2,58% 1,80% 1,76% 1,85% -1,60%
ROE 11,29% 9,04% 6,23% 5,73% 5,09% -3,85%
ROCE 8,59% 7,06% 3,71% 3,22% 3,49% -8,82%
ROS 2,33% 1,55% 0,58% 0,52% 0,67% -1,77%
Obrat celkových aktiv [dny] 1,08 1,06 1,45 1,37 1,34 1,39
Obrat zásob [dny] 8,36 5,03 11,55 12,13 12,91 13,85
Doba obratu aktiv [dny] 334,34 338,50 247,77 262,61 268,78 259,35
Doba obratu zásob [dny] 43,05 71,63 31,17 29,69 27,90 26,00
Doba inkasa pohledávek [dny] 209,40 185,51 151,43 156,04 153,92 128,85
Doba splatnosti KZ [dny] 183,83 213,66 154,79 156,84 147,95 132,59
Equity Ratio  29,20% 23,39% 22,65% 22,28% 25,71% 27,80%
Debt Ratio I.   66,23% 75,02% 71,44% 71,38% 68,46% 66,70%
Koeficient zadluženosti VK 2,27 3,21 3,15 3,20 2,66 2,40
Běžná likvidita   1,23 1,10 1,14 1,15 1,18 1,31
Pohotová likvidita   0,98 0,75 0,90 0,94 0,96 1,07
Okamžitá likvidita   0,01 0,02 0,01 0,03 0,01 0,18
Osobní náklady ku PH 0,59 0,66 0,70 0,72 0,68 0,90
Produktivita práce z PH [tis.Kč] 21 490 19 272 21 689 16 665 13 522 8 030
Produktivita práce z tržeb [tis.Kč] 145 410 139 230 184 049 169 932 139 249 128 822
Průměrná mzda - roční [Kč] 9 306 9 272 11 135 8 703 6 707 5 239
                         - měsíční [Kč] 776 773 928 725 559 437
Z-skóre 1,57 1,37 1,73 1,63 1,63 1,62
IN05 0,95 0,75 0,69 0,66 0,67 0,40
Index Bonity 0,96 0,69 0,49 0,38 0,47 0,02
Quantum, a. s. 
M.I.S. spol. s r. o. 
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První porovnávanou položkou je čistý pracovní kapitál. U podniku Quantum, a.s. 
se pohybují hodnoty v kladných číslech, stejně jako u M.I.S. spol. s r.o. Obě dvě firmy tedy 
uplatňují konzervativní strategii, která méně rizikovou variantou řízení NWC. Podniky 
si udržovanou kladnou hodnotou čistého pracovního kapitálu upevňují stabilitu. Jak z tabulky 
vyplývá, firmy dosáhly svého maxima shodně v roce 2011, kdy zaznamenaly v hodnotě NWC 
skokový nárůst.  
Srovnání ukazatelů rentability je velmi zajímavé. Ouantum, a.s. v roce 2006 má všechny 
uvedené druhy rentability v záporných hodnotách, což je velmi alarmující. V dalším období 
3 let se s hodnotami rentability se postupně dostává nad analyzovaný podnik, a poté 
se k vyšším hodnotám, jeho rentabilita postupně stoupá. Je zde vidět obrovské zlepšení 
rentability. Podnik se během uvedených let dostal nad průměr v odvětví ve všech hodnotách 
rentability. Montáže inženýrských sítí spol. s r.o. má se svojí rentabilitou problémy, pouze rok 
2009 tvoří výjimku. ROE je nejproblémovější pro daný podnik, nevyužívá pozitivního efektu 
finanční páky a to je projevem špatných hodnot právě tohoto ukazatele.   
Obrat aktiv je u obou společností dost proměnlivý, avšak se pohybuje v akceptovatelných 
hodnotách, některé jsou i nad průměrem odvětví. V obratu zásob se společnost Quantum, a.s. 
pohybuje většinou ve vyšších hodnotách než analyzovaný podnik. V těchto ukazatelích 
je lépe, když nabývají vyšších hodnot, podnik neohrožuje svoji likviditu. Aktiva porovnávané 
společnosti vstoupí vícekrát do procesu tržeb za rok. Obrat zásob má u podniků protichůdný 
trend, Quantum, a.s. obrat zásob snižuje, naproti tomu M.I.S. spol. s r.o. hodnotu ukazatel 
zvyšuje. Doba obratu aktiv ukazuje na efektivnější využívání aktiv u brněnského podniku, 
kdy jeho doba obratu aktiv je menší než u konkurenta. Quantum, a.s. má dobu obratu aktiv 
poměrně vysokou, kdy v roce 2011 mu trvá skoro celý rok, než se v něm všechna aktiva 
obrátí. Ukazatel doby obratu zásob má u obou společností rostoucí tendenci, u vyškovské 
firmy se jedná o rychlejší, v roce 2010 o skokový nárůst. Navíc se firma ve všech letech 
pohybuje nad průměr odvětví - 25 dní, což se o brněnském podniku říci nedá. Podnik M.I.S. 
spol. s r.o. nedrží v zásobách tak vysoké množství peněz jako Quantum, a.s., což  
je pro podnik na jednu stranu dobře – může použít peněžní prostředky účelněji, ale omezuje  
to poté jeho schopnost rychlé reakce na poptávku.  
Ani jeden z uvedených podniků nedodržuje bilanční pravidla o poměru vlastního a cizího 
kapitálu, kdy by poměr měl být 1:1. O něco lépe je na tom akciová společnost, v posledním 
roce 2011 se dostala na nejnižší hodnotu cizího kapitálu vůbec a přiblížila se 66 % 
zadluženosti. Oba dva podniky se však pohybují nad průměrem odvětví – 60 %. Koeficient 
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zadluženosti nemá ideální hodnotu 1, ani u jedné společnosti. Hodnoty tohoto koeficientu jsou 
srovnatelné.  
Ukazatele likvidity jsou problémové i pro konkurenční firmu, jak vyplývá z hodnot 
v tabulce. Stejně jako analyzovaný podnik má pouze pohotovou likviditu v doporučených 
hranicích, ostatní likvidity jsou pod dolní doporučenou hranicí. Quantum, a.s. tedy také 
nepatří z hlediska analýzy likvidity k důvěryhodným podnikům a může působit nesolventně. 
Tíživá situace může nastat při nenadálých výdajích nebo při výpadcích splatnosti pohledávek.  
Oblast ukazatelů produktivity práce. Zde je zcela zřejmé, že konkurent využívá situace 
na trhu práce, kdy jsou lidé ochotni pracovat i za nižší mzdy a tlačí mzdové náklady dolů. 
Vyškovská společnost má lepší produktivitu práce pracovníků, produktivita práce v čase roste 
a naopak průměrná mzda v čase klesá. U M.I.S. spol. s r.o. mají tyto dva ukazatele trend 
stejný – klesající.  
Dle vypočítaných bankrotních modelů není ani pro jeden podnik situace nijak příznivá. 
Dle Altmanova modelu je na tom trochu lépe M.I.S. spol. s r.o., která se alespoň v posledních 
třech letech dostala přes minimální hranici. Konkurentovi se to podařilo pouze jednou v roce 
2009. Opačná situace je podle IN05, kdy je na tom o něco lépe společnost z Vyškova, 
která se v posledních pěti letech pohybuje v šedé zóně, tedy nad minimální hranicí 
prognózovaného bankrotu. Analyzovaná firma se nad danou hranici dostala až v posledních 
třech letech. Výsledky bankrotních modelů nejsou ani pro jeden podnik příznivé, jsou v tíživé 
situaci, kterou způsobuje jejich vysoké zadlužení.   
Ze srovnání dle indexu Bonity vyplývá, že srovnávané podniky jsou téměř ve shodné 
situaci, tedy po celé sledované období se drží hodnota indexu v intervalu 0 – 1, což značí 
situaci s určitými problémy. Pouze jeden rok u firmy M.I.S. spol. s r.o. je výjimkou – 2008, 
kdy se podnik dostal přes hranici jedné a tím se dostal na chvíli do dobré situace. Indikátor 
bonity potvrdil situaci firem, kterou již naznačily bankrotní modely.  
Z porovnání výkazu peněžních toků podniků jsou vyvozeny následující závěry. Oba 
srovnávané podniky mají první položku (stav peněžních prostředků na začátku období) tohoto 
výkazu v kladných hodnotách. I když je společnost Quantum, a.s. řádově ve svých výsledcích 
jinde, brněnský podnik měl v letech 2009 a 2010 uvedenou položku výkazu CF vyšší. 
Že vyškovská akciová společnost má pro své hospodaření vyšší nároky, vyplývá z peněžního 
toku z běžné a mimořádné činnosti. Její hodnoty daného CF jsou za celé sledované období 
kladné a navíc mají rostoucí trend. Společnost tedy investuje do své běžné činnosti nemalé 
částky, potřebné pro její samotný provoz. U obou podniků je jejich CF z běžné činnosti 
ovlivněn nejvíce pohledávkami, závazky a zásobami. Peněžní tok z investiční činnosti 
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má u obou podniku podobný průběh, po vysokých investicích na začátku období následoval 
obrovský propad. Investice do nákupu stálých aktiv výrazně převyšují jejich prodeje u obou 
analyzovaných podniků. Předposlední položka výkazu CF, tedy peněžní tok z finanční 
činnosti má stejnou tendenci jak u vyškovské tak brněnské firmy. Průběh daného toku 
je velmi kolísavý a převážně v záporných hodnotách. Quantum, a.s. se dostalo do plusových 
hodnot ve dvou letech a to v roce 2007 a 2009. Oba podniky nejvíce zatěžuje položka změny 
stavu vlastního jmění z vybraných operací. Posledním ukazatelem je čistý peněžní tok, v jeho 
hodnotách je na tom brněnská firma lépe – do kladných hodnot se dostala ve třech letech, 
naproti tomu vyškovské Quantum, a.s. se v kladných hodnotách pohybuje pouze dva roky  
z šesti analyzovaných. Jak již bylo zmíněno výše, podniky by analýze výkazu peněžních toků 
měly věnovat zvýšenou pozornost, jejich peněžní toky za sledované období jsou velmi nestálé 
a to by se mohlo projevit negativním způsobem na jejich likviditě.  
Z porovnání s vybraným konkurentem vyplývá, že situace podniku není diametrálně 
odlišná od vybrané konkurence. Největší rezervy podniku byly potvrzeny v ukazatelích 
rentability, zadluženosti, a v bankrotních modelech. Nejproblematičtěji se jeví v porovnání 
s konkurentem oblast produktivity práce. Podniky by měl rychleji reagovat na situaci, 
která na trhu práce panuje – ochota lidí pracovat za nižší mzdu a stlačit tak mzdové náklady, 
následkem toho zvýšit produktivitu práce z tržeb (růst přidané hodnoty).  
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4 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ, PŘÍNOS 
NÁVRHŮ ŘEŠENÍ 
4.1 Vlastní návrhy pro řešení, přínos návrhů řešení 
Z výsledků provedených analýz je patrné, že podnik má existenční problémy a je nutné jeho 
stávající situaci řešit. Oblastí, ve kterých nesplňuje doporučené hodnoty je několik. Většina 
souvisí s vysokou mírou zadlužení a na straně druhé relativně nízkými tržbami. Hlavní problémy, 
na které je nutné se v podniku zaměřit, jsou:  
 vysoká hodnota krátkodobých závazků v návaznosti na tuto skutečnost také 
špatné řízení poskytování obchodních úvěrů; 
 neexistence systému měření výkonnosti podniku.   
4.1.1 Návrh řešení zadluženosti 
Podnik má vysokou míru celkového zadlužení, cca 70 %, kdy průměr v odvětví je 60 %. 
Podnik v období krize může působit na potenciální zákazníky i obchodní partnery nestabilně 
a problémově, dle názoru vedení podniku, by měl svoji míru zadlužení snížit o 15 %, tedy pod 
průměrnou zadluženost v odvětví. V podniku jsou nejvíce problémové krátkodobé závazky, 
které v posledních třech letech tvoří více jak 60 % jeho celkového zadlužení. Řešením dané 
situace pro podnik je zefektivnění řízení poskytování obchodních úvěrů.                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         
Poskytování obchodních úvěrů je v dnešní době pro podnik nezbytnou součástí 
obchodních vztahů s odběrateli. Účelem poskytování obchodního úvěru je zvýšení prodeje 
podniku a efektem pro podnik bude přírůstek výnosů. K obchodním úvěrům musí podnik 
přistupovat jako k jakékoliv jiné investice a rozhodovat se podle stejných kritérií: 
 očekávaný výnos (zde rozumíme přírůstek zisku ze zvýšení prodeje);  
 riziko (vzniká při poskytnutí obchodního úvěru);  
 likvidnost (doba splatnosti úvěru).  
Očekávaný výnos 
Výnosem z poskytnutí obchodního úvěru bude zvýšení tržeb podniku, které je spojeno 
s růstem jeho variabilních nákladů vynaložených na poskytování služeb. Podnik musí počítat 
s dalšími náklady, které vznikají z poskytnutí úvěru odběratelům: náklady obětované 
příležitosti, náklady na získání kapitálu (úroky na krátkodobý bankovní úvěr), administrativní 
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náklady a náklady na poskytnutý diskont. Analyzovaný podnik si tyto nálady zcela 
neuvědomuje, neobjevují si nikde v jeho podnikové evidenci, čímž dochází ke zkreslování 
informací o výnosech a nákladech plynoucí z poskytnutí obchodního úvěru. Uvedené náklady 
musí podnik zohlednit, zakalkulovat do výsledné ceny poskytovaných služeb. Také bych 
podniku doporučila uvažovat o nabízení možnosti diskontu za promptní platbu. Tyto nabídky 
podniku musí obsahovat: termín pro využití skonta, procento slevy za promptní platbu  
a standardní termín platby.  
Riziko 
 Riziko obchodního úvěru podniku vzniká v důsledku poskytnutí obchodního úvěru 
(úvěrové riziko). Analyzovaný podnik je zejména ohrožen dvěma typy rizik spojených 
s obchodními úvěry: 
 riziko teritoriální; 
 riziko komerční.  
Dále také existuje riziko měnové, ale vzhledem k působnosti podniku (pouze v České 
republice) můžeme toto riziko vyloučit. Riziko teritoriální se vztahuje na volbu země pro 
podnikatelskou aktivitu podniku. Teritoriální rizika jsem již zpracovala na základě analýzy 
vnějšího okolí podniku, viz PESTE analýza. Rizikem s nejvýznamnějším vlivem pro podnik 
je riziko komerční, které je spjaté s volbou obchodních partnerů. Volba obchodních partnerů 
je v současné době velmi problematická, podnik by měl preferovat dlouhodobé vztahy a již 
prověřené obchodní partnery. Při výběru obchodního partnera musí podnik brát v úvahu: 
 spolehlivost obchodního partnera (teritoriální aspekty, platební schopnost);  
 kvalitu právního zajištění závazkového vztahu (formální náležitosti obchodního 
vztahu).  
Dalším rizikem, se kterým se podnik střetává, je riziko platební neschopnosti. V této 
oblasti musí podnik používat nástroje prevence vzniku daného rizika, tj. efektivně řídit rizika 
spojená s poskytováním obchodních úvěrů. V daném procesu řízení rizik je nutná identifikace 
rizik a měření jejich potenciálních dopadů. Rizika, která podniku reálně hrozí, jsem 
zpracovala prostřednictvím SWOT analýzy, viz výše. Následně se podnik rozhodne o způsobu 
řízení rizika, v práci jsem navrhla strategii MAX-MIN (viz kapitola 5.4.2.) pro eliminaci 
hrozby přetrvávající ekonomické krize.   
Likvidnost 
Likvidnost souvisí se zlepšením způsobu řízení úvěrů podniku vůči svým odběratelům. 
Doba inkasa pohledávek je v podniku nepřiměřeně vysoká, v prvních čtyřech letech 92 dní  
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a poté se doba inkasa ještě prodloužila na 113 dní v roce 2011. Je zcela evidentní, že podnik 
nevěnuje řízení poskytnutých obchodních úvěrů dostatečnou pozornost. Pokud podnik 
zefektivní řízení svých obchodních úvěrů, vyplynou z toho pro něj následující pozitivní 
efekty: 
 snížení obchodních nákladů; 
 zvýšení prodeje;  
 dosažení vyššího zisku.  
Pro podnik jsem stanovila principy úvěrové politiky následovně:  
 redukce výpadků v inkasu pohledávek;  
 objektivní posuzování bonity zákazníků;  
 minimalizování nákladů na vymáhání pohledávek.  
 Ke sledování uvedených principů slouží úvěrová analýza, která podniku poskytne 
informace o obchodním partnerovi za účelem posouzení jeho úvěruschopnosti a ochoty 
dodržet závazky vyplývající ze smluvního vztahu. Z výsledků uvěrové analýzy si podnik 
rozdělí své zákazníky do skupin dle jejich bonity. V následující tabulce 29 jsem nadefinovala 
bodovací systém pro podnik. Tento bodovací systém poskytne podniku potřebné informace 
pro hodnocení úvěrového rizika obchodního partnera.      
Tabulka 29: Bodovací systém (Zdroj: Vlastní práce)  
Kriterium Ukazatel Váha Hodonocení
do 30 dnů 15
30 - 60 dnů 10
60 - 180 dnů 5
nad 180 dnů 1
nový zákazník 1
do 1 roku 3
1 - 3 roky 6
3 - 6 let 10
nad 6 let 15
struktura zdrojů financování 5
likvidita podniku 6
rentabilita podniku 15
malý podnik (do 100 zam.) 3
střední podnik (100 - 500 zam.) 8
velký podnik (nad 500 zam.) 13
Doba splatnosti 
pohledávek
Finanční faktory
Délka spolupráce
Velikost podniku
 
V návaznosti na tento bodovací systém si podnik zařadí své odběratele do jedné 
z definovaných skupin, které jsou rozděleny dle bonity odběratele: 
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 výborná bonita – nízké riziko; 
 dobrá bonita – mírně zvýšené riziko; 
 průměrná bonita – zvýšené riziko; 
 špatná bonita – výrazně zvýšené riziko; 
 žádná bonita – insolventní zákazník.  
Po vyhodnocení uvedeného systému získá podnik informace, které jsou minimem pro 
poskytnutí obchodního úvěru. Podnik by měl takto vyhodnocovat všechny svoje odběratele, 
aby předcházel riziku vzniku pohledávek po splatnosti a nedobytných pohledávek.  
Po implementaci bodovacího systému se podniku sníží rizika spojená s dobou inkasa 
pohledávek.  
Ve spojitosti s obchodními úvěry musí podnik obezřetně nastavit úvěrové limity 
zákazníků, je to velmi individuální záležitost. Jde o maximální objem úvěru, který podnik 
zákazníkovi poskytne. Úvěrový limit by měl podnik stanovovat smluvně. Po překročení 
stanoveného úvěrového limitu, podnik nesmí poskytnout již žádné služby na fakturu. Tím 
podnik předejde nárůstu pohledávek do nepřiměřené výše. Stanovení úvěrových limitů 
probíhá na základě úvěrové analýzy (viz výše definovaný postup), po posouzení bonity 
zákazníka. Pro konkretizaci úvěrových limitů, si podnik své zákazníky rozdělí do dvou 
skupin, na stávající zákazníky a budoucí zákazníky.  
Pro stávající zákazníky, je třeba vytvořit databázi, kde podnik bude sledovat jejich 
platební morálku a nastaví maximální přípustné limity, do kterých bude poskytovat obchodní 
úvěr:  
 Limit pro obchodní úvěry bez ohledu na jeho dobu splatnosti – po domluvě 
s vedením podniku doporučuji maximální přípustný limit ve výši 1 mil. Kč. Limit 
je stanovený nižší z důvodu opatrnosti, také vzhledem k velikosti podniku  
a současné situaci na trhu. Při vyšší hranici limitu by se podnik mohl velmi rychle 
dostat do platební neschopnosti.  
 Limit pro obchodní úvěry po době jejich splatnosti – po konzultaci s vedením 
podniku doporučuji maximální přípustný limit 1,2 mil. Kč. Limit je stanoven 
s ohledem na limit první a také vzhledem k současné situaci na trhu, která není 
pro poskytování obchodních úvěrů příznivá (nízká platební morálka zákazníků).  
V případě překročení prvního limitu podnik musí pozastavit poskytování úvěrů.  
Po překročení druhého limitu musí podnik zastavit dodávky zboží a příště neposkytovat žádný 
úvěr.  
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U budoucích zákazníků musí podnik identifikovat, zda se bude jednat o pravidelného 
zákazníka, u kterého se budou objednávky opakovat nebo zda se jedná o jednorázového 
zákazníka. O poskytnutí obchodního úvěru by mohl podnik uvažovat pouze v případě 
pravidelného zákazníka. Před rozhodnutím o poskytnutí úvěru zákazníkovi hlavně musí 
podnik zjistit, zda se jedná o perspektivního zákazníka. Existuje několik možností:  
 pomocí referencí;  
 pomocí bank;  
 pomocí akcií zákazníka (pouze v případě zákazníkových akcií na trhu);  
 pomocí finančních specialistů;  
 z informací, které o sobě zákazník sám publikoval; 
 na základě vytvořeného bodovacího systému.  
Vhodnou variantou je i zjišťování informací od finančních specialistů, ale tato varianta je 
finančně náročnější, a proto je pro podnik v jeho současné situaci nevhodná.  
Pro minimalizaci platebního rizika je pro podnik nutné mít: 
 kvalifikovaně vypracované obchodní smlouvy; 
 rozhodčí doložky; 
 vhodně zvolené platební podmínky.  
Dalšími nástroji, které podnik může využívat, jsou: bankovní záruky, pojištění 
obchodních úvěrů, šeky, směnky, ručení, atd. V následujícím kroku k minimalizaci platebního 
rizika je nezbytné, aby podnik provedl analýzu zákazníka. Zjištění jeho bonity a neustálé 
monitorování průběhu veškerých poskytnutých obchodních úvěrů. Důležitá je prevence proti 
překročení úvěrového limitu a definování nástrojů na vymáhání pohledávek po lhůtě 
splatnosti. Podniku bych doporučila při překročení lhůty splatnosti úvěru upomínat 
zákazníka následujícím způsobem: 
 Po 30 dnech zaslat zákazníkovi notifikační e-mail o uplynutí doby splatnosti 
poskytnutého úvěru.  
 Následně po 40 dnech zákazníka telefonicky kontaktovat, informovat  
o překročení lhůty splatnosti a upozornit na možné sankce vyplývající z obchodní 
smlouvy (viz rozhodčí doložka).  
 Pokud zákazník nezaplatí do 50 dnů, doporučuji podniku zadržet dodávkové 
plány a čekat na splacení úvěru zákazníkem, poté přistoupit na vymáhání 
pohledávek. K vymáhání pohledávek musí podnik přistoupit do stanovené doby 
(60 dnů).  
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Podnik má dvě možnosti, vymáhat pohledávku vlastními silami nebo za pomoci 
specializovaných společností. Vymáhání vlastními prostředky podniku vychází ze znalostí 
obchodních případů a prostředí. Tento způsob vymáhání je účinný přibližně do 90 dnů, poté je 
úspěšnost skoro nulová. Naproti tomu externí vymáhání pohledávek, specializovanými 
agenturami je efektivnější, agentury disponují potřebnými informacemi o ekonomických 
subjektech. Tato varianta sebou nese určité náklady (odměna agentuře), ale na druhou stranu 
snižuje administrativní zatížení podniku (přenesení nákladů na specializovanou agenturu).  
 Podnik musí počítat ze skutečností, že mu při poskytnutí obchodního úvěru vyvstanou 
dodatečné náklady na náhradní financování, tj. po dobu čekání na inkaso pohledávek, musí 
podnik použít k financování své činnosti dodatečné vlastní nebo cizí zdroje financování. 
V současné době je složité sehnat dodatečné zdroje financování (vysoké úrokové sazby, 
opatrnost bank) a to vede k využívání alternativních forem refinancování (odkup pohledávek 
specializovanými agenturami). Jednou z možností nabízených na trhu, vhodnou i pro 
analyzovaný podnik je faktoring.  
Faktoring 
Faktoring je úplatnou formou postoupení krátkodobých pohledávek snížených o diskont, 
které jsou zajištěny. Předností faktoringu je jeho pružnost bez složitých schvalovacích 
procedur a nutnosti běžného bankovního jištění. Specializovaná faktoringová agentura 
odkupuje pouze pohledávky z obchodních vztahů, právě tyto pohledávky má podnik 
nepřiměřeně vysoké. Jedná se o pohledávky, které mají splatnost kratší než 180 dní a jsou  
za subjektem s akceptovatelnou bonitou. Vše probíhá na základě smlouvy, odkup pohledávky 
se realizuje za 70 – 90 % její hodnoty. Ve faktoringové smlouvě se podnik zaváže 
k postoupení všech pohledávek za specifikovanými odběrateli faktoringové společnosti, čímž 
dojde ke změně věřitele. Poté se faktoringová společnosti stane novým a výhradním 
majitelem pohledávky včetně jejího příslušenství s cílem zajistit řádné a včasné inkaso 
pohledávek, současně tím také zabraňuje vzniku problémových pohledávek. V případě 
nedodržení termínů splatnosti zajišťuje upomínkové řízení a právní vymáhání. Sled činností 
ve faktoringu:  
 realizace obchodu, fakturace;  
 postoupení faktury faktorovi, neprodlené uhrazení zálohy faktorem;  
 uhrazení faktury odběratelem na účet faktora;  
 uhrazení doplatku dodavateli (Režňáková a kol., 2010).  
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Kdyby se podnik rozhodl postoupit své krátkodobé pohledávky za rok 2011 v celkové 
výši 22 216 tis. Kč, pak by byly jeho měsíční náklady na finanční faktoring 30 656,00 Kč,  
tzn. 1,66 % z celkového obratu (www.factoring.cz, 2013). Měsíční náklady na faktoring 
nejsou vysoké v porovnání s pozitivními efekty plynoucí (viz níže) z jeho realizace 
specializovanou agenturou. Realizace faktoringu bude mít na podnik tyto pozitivní efekty: 
 Snížení vázanosti kapitálu v krátkodobých pohledávkách, čímž podnik 
dosáhne zkrácení doby obratu kapitálu a pozitivně ovlivní rentabilitu vloženého 
kapitálu.  
 Eliminuje rizika z nezaplacení pohledávek, úroková rizika a současně sníží 
administrativní náklady spojené s evidencí pohledávek.  
 Zajištění flexibilního financování podnikání. 
 Finanční pokrytí sezónních špiček či jiných výkyvů způsobených sezónností 
prodejů, reklamní kampaní či expanzí společnosti. 
 Zvýšení konkurenceschopnosti díky možnosti prodloužení splatnosti 
odběratelům. 
 Získání příznivějších nákupních podmínek (skonta) díky rychlejšímu placení 
dodavatelům. 
Efekty plynoucí z faktoringu jsou pro podnik zcela evidentní, proto by měl reálně o této 
variantě uvažovat. Pokud by se podnik rozhodl pro realizaci faktoringu, doporučila bych mu 
následující specializované agentury: Investiční Faktoringová, Brno Konzult, Cash Reform 
Factoring. Tyto agentury jsem vybrala z důvodu jejich sídla v Brně, pro lepší a rychlejší 
komunikaci.  
4.1.2 Systematické sledování ekonomických ukazatelů 
Analyzovaný podnik nedisponuje žádným ekonomickým aparátem potřebným 
k hodnocení výkonnosti, hlavní problém spatřuji v tom, že nijak nemonitoruje své klíčové 
ukazatele výkonnosti. Svůj majetek řídí pouze na základě instinktu a dlouholeté zkušenosti 
samotného majitele.  
Podniku bych doporučila, aby k monitorování své výkonnosti přistupoval systematicky, 
protože co podnik neměří, nemůže řídit. Podniku doporučuji implementovat systém měření 
výkonnosti na základě správně definovaných klíčových ukazatelů výkonnosti podniku. Při 
navrhování metodiky sledování ekonomických ukazatelů jsem vycházela z publikace  
D. Permentera. Pro efektivní monitoring navrhuji podniku sledovat tři typy měřítek:  
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 klíčové ukazatele výsledků (KRI); 
 ukazatele výkonnosti (PI);  
 klíčové ukazatele výkonnosti (KPI).  
Podnik musí při použití tohoto přístupu definovat klíčové ukazatele výsledků, které 
poskytují optimální informace pro vedení. Analyzovaný podnik by měl v této kategorii 
klíčových ukazatelů výsledků sledovat cca 10 %, z celkových používaných ukazatelů při 
hodnocení výkonnosti podniku. KRI vypovídají o tom, jak si podnik vede v daném hledisku. 
Pro analyzovaný podnik jsem navrhla tyto klíčové ukazatele výsledků: 
 spokojenost zákazníků;  
 rentabilita zákazníků;  
 čistý zisk před zdaněním.  
Pro lepší přehlednost jsem celý, dále pro podnik nadefinovaný systém sledování 
ekonomických ukazatelů, zpracovala do tabulky 30.  
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Tabulka 30: Klíčové ukazatele měření výkonnosti podniku (Zdroj: Vlastní práce) 
Spokojenost zákazníků Dotazníkové šetření, zpětná vazba, komunikace
Rentabilita zákazníků Modul pro analýzu zákazníků (MicroStrategy)
Čistý zisk před zdaněním Výpočet na základě interní dokumentace podniku
Rentabilita hlavních 10 % zákazníků Modul pro analýzu zákazníků (MicroStrategy)
Procentní zvýšení zakázek u hlavních 10 % zákazníků Modul pro analýzu zákazníků (MicroStrategy)
Počet zaměstnanců účastnících se vzdělávacích programů Interní dokumenty /statistiky podniku
Čistý zisk na klíčových procesech podniku Výpočet na základě interní dokumentace podniku
Ekonomické ukazatele
Ukazatele kvality
Ukazatele výkonnosti procesů
Ukazatele zásob
Ukazatele pohledávek
KPI
7 dní /       
24 hodin
pracovník ekonomického 
úseku
Hodnocení na základě interích informací podniku
Měřítko 
výkonnosti
Ukazatel Metodika Perioda Odpovědný pracovník
KRI čtvrtletně
specializovaný pracovník 
/ vedoucí ekonomického 
úseku
PI měsíčně
specializovaný pracovník 
ekonomického úseku
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Ukazatel spokojenosti zákazníků 
Ukazatel spokojenosti zákazníků bude podnik zjišťovat na základě průzkumů zákazníků 
podniku, prostřednictvím dotazníků nebo rozhovorů vyhodnocených pověřeným pracovníkem 
z personálního oddělení. To poskytne podniku důležitou zpětnou vazbu při jednání s novými  
i stávajícími zákazníky.  
Ukazatel rentability zákazníků 
Rentabilitu zákazníků bych podniku doporučila sledovat pomocí modulu pro analýzu 
zákazníků (MicroStrategy). Tento systém poskytne podniku detailní pohled na různé faktory 
popisující objekt zákazníka. Takto získané informace podnik dále využije pro vlastní 
strategická rozhodnutí v oblasti plánování a optimalizace marketingových kampaní i vlastního 
portfolia služeb. MicroStrategy poskytne podniku velmi užitečné informace z oblasti:  
 Analýzy získání, udržení a ztráty zákazníků. Oblast je zaměřena na identifikaci 
profilů nově získaných, ale i ztracených zákazníků, analýzu věrnosti zákazníků  
a na sledování trendů sledovaných ukazatelů. Pro každou uvedenou oblast jsou 
připraveny reporty analyzující profil zákazníků dle demografického  
i geografického hlediska a také zde jsou sumární měsíční / čtvrtletní přehledy 
zákazníků.  
 Segmentace zákazníků pomůže podniku lépe pochopit portfolio zákazníků, 
identifikovat a klasifikovat jejich profily. Zákazníky si také podnik může rozdělit 
do skupin dle dalších ukazatelů, například dle podílu na zisku nebo obratu.  
 Analýza rentability pomůže nelézt podniku nejlepší zákazníky, odhadnout jejich 
priority a změny chování v průběhu času. Tyto informace může poté podniky 
využít pro plánování reklamních kampaní založených na analýzách preferencí 
zákazníků a generovat tak nové příležitosti ke zvýšení výkonnosti 
(http://www.systemonline.cz, 2012). 
Ukazatel čistý zisk před zdaněním 
Ukazatel čistý zisk před zdaněním bude podnikem počítán na základě výkazů podniku. 
Tyto ukazatele pokrývají delší časový úsek, budou zkoumány v měsíčních či čtvrtletních 
cyklech pověřeným specializovaným pracovníkem ekonomického úseku podniku. Vybraný 
pracovník bude vedení společnosti informovat o těchto sledovaných ukazatelích  
ve čtvrtletních reportech, které budou mít zásadní dopad na vykazování výsledků. Zprávy 
budou vedení společnosti prezentovány určeným pracovníkem vždy na začátku nového 
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čtvrtletí, po zpracování dat z předchozího období, vždy k pátému dni čtvrtletí. Pokud datum 
vyjde na víkend či svátek, pak prezentace dat proběhne první následující pracovní den.  
V návaznosti na klíčové ukazatele výsledků musí podnik sledovat ukazatele výkonnosti. 
Tyto ukazatele doplňují KRI, leží tedy významově pod nimi, ale jejich naplnění velmi 
výrazně přispívá k naplňování klíčových ukazatelů výsledků. Pro analyzovaný podnik jsem 
navrhla tyto ukazatele výkonnosti:  
 rentabilita hlavních 10 % zákazníků;  
 procentní zvýšení zakázek u hlavních 10 % zákazníků;  
 počet zaměstnanců účastnících se vzdělávacích programů;  
 čistý zisk na klíčových procesech podniku.  
Ukazatele výkonnosti musí podnik sledovat v měsíční periodě, bude za to zodpovědný 
pověřený specializovaný pracovník z ekonomického úseku, který bude vedení společnosti 
informovat o výsledcích definovaných ukazatelů. Informace budou vedení podávány vždy 
k pátému dni v měsíci, v případě volna hned následující pracovní den. Pro lepší přehlednost 
bude mít report tabulkovou formu, doplněnou o grafické znázornění. Oblast rentability 
zákazníků bude podnik sledovat prostřednictvím výše uvedeného modulu pro analýzu 
zákazníků, ale s rozdílnou periodou, tj. jednou měsíčně. Ukazatel počtu zaměstnanců, kteří se 
účastní vzdělávacích procesů, bude sledováno pověřeným pracovníkem personálního 
oddělení. Vzdělání a rozvoj zaměstnanců je klíčovým úkolem podniku v oblasti řízení 
lidských zdrojů. K efektivnímu fungování podniku je důležité dobré zvolení pracovníků na 
různé pracovní pozice, ale také se dále věnovat rozvoji jejich znalostí a schopností. Za tímto 
účelem je nutné, aby podnik (pověřený pracovník) vytvořil plán vzdělávání zaměstnanců  
a poté jej správně realizoval. Školení zaměstnanců je nezbytné plánovat i kvůli nákladům. Při 
podnikových a vládních školeních často vznikají náklady spojené s administrativním 
zmatkem, které nesouvisí s cíli nebo aktivitami personalistů. Právě tyto dodatečné náklady lze 
redukovat vhodným plánem vzdělávání. Podniku bych doporučila následující vzdělávací 
agentury: NICOM, a.s. (IT oblast), Bénéficielle, s.r.o. (personální a projektové řízení firem), 
MARLIN s.r.o. (firemní vzdělávání). Všechny uvedené vzdělávací agentury sídlí v Brně. 
Čistý zisk na klíčových procesech. Podnik musí vytvořit formalizovanou podnikovou 
strategii, od které pak může odvíjet návrhy na změny procesní infrastruktury. Podniku 
doporučuji vytvořit formalizovanou podnikovou strategii, kde je nutné poznat a pochopit 
skutečnou strategii podniku, od níž je pak důležité začít odvíjet návrhy změn procení 
infrastruktury. V dalším kroku podnik definuje rozsah procesního modelu, kde rozhodne, jaké 
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oblasti do tvorby modelu zahrne a které nikoliv. Poté podnik vytvoří procesní model na třech 
úrovních, konkrétně dodavatelské řetězce, vlastní podnik a jednotlivé útvary. Následně 
definuje vnější požadavky, které na něj působí a naopak požadavky, kterými sám podnik 
ovlivňuje své okolí. Konkrétně pro daný podnik to jsou například požadavky zákazníků na 
vyřízení objednávky, vystavení nákupní objednávky dodavateli.  Dále podnik nadefinuje 
rozsah samotného modelu a určit vnější požadavky, poté již vytvoří vlastní procesní model. 
Jádro procesního modelu jsem pro daný podnik určila následovně: 
 materiálové toky; 
 klíčové procesy.  
Materiálové toky jsou charakteristické a procházejí několika funkcionálními oblastmi  
a samozřejmě musí navazovat na podnikovou strategii. Klíčové procesy pro analyzovaný 
podnik jsem definovala následovně:  
 podnikové plánování,  
 marketingové řízení,  
 vývoj a inovace.  
Po nadefinování klíčových procesů podniku, jsem vytvořila nižší úroveň, tzv. hlavní 
procesy, které charakterizují jednu oblast. Pro daný podnik jsem navrhla hlavní procesy 
následovně:  
 řízení;  
 plánování na úrovni jednotlivých útvarů;  
 cenová politika (oblast prodeje);  
 výběr dodavatelů; 
 zákazníci.  
Posledním krokem pro podnik je definovat detailní procesy, které vzniknou rozpadem 
hlavních procesů. Vlastní nadefinované detailní procesy pro daný podnik:  
 hodnocení / statistiky;  
 lidské zdroje; 
 dokumentace;  
 kontroly;  
 reklamace;  
 audity. 
Poslední oblastí, kterou musí podnik sledovat, jsou klíčové ukazatele výkonnosti. KPI 
jsou souborem měřítek zaměřených na nejkritičtější hlediska výkonnosti podniku pro 
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současný a také pro jeho budoucí úspěch. Do daných ukazatelů musí být zahrnuta i měřítka 
výkonnosti, která se zaměřují na dokončení projektů podniku. Tyto ukazatele bych podniku 
doporučila vyhodnocovat alespoň jednou denně (optimálně 24h / 7dní), pomocí tabulkového 
procesoru Mircosoft Excel, který bude podnik informovat o zpracovaných datech rychle  
a přehledně. Klíčové ukazatele jsou ve firmě hluboce zakořeněny a jsou vázány  
na jednotlivce, kteří se tak lépe ztotožňují s výsledky firmy a vidí, jak přispívají k jejímu cíli. 
Tyto ukazatele by neměly být finanční, měří se opakovaně, jsou v zájmu vedení podniku, 
jejich pochopení a opatření k nápravě je požadováno u všech pracovníků, odpovědnost je 
vázána k jednotlivci nebo týmu a mají značný dopad – jsou provázána s kritickými faktory 
úspěchu podniku. Pro analyzovaný podnik jsem definovala tyto klíčové ukazatele 
výkonnosti:  
 ekonomické ukazatele; 
 ukazatele kvality;  
 ukazatele výkonnosti procesů;  
 ukazatele zásob.  
Důležité je, aby KPI podniku splňovaly podmínku SMART (specifické, měřitelné, 
akceptovatelné, realizovatelné, termínované). Denní výsledky těchto ukazatelů předkládá 
pověřený pracovník z ekonomického úseku svému vedoucímu, vždy k desáté hodině.   
Implementace uvedeného systému podniku přinese:  
 databázi měřítek výkonnosti podniku, ve které se budou shromažďovat  
a zaznamenávat měřítka výkonnosti podniku na základě informací získaných 
z jednání vedení,  
 kontroly archivů, měsíčních výkazů a také z externího průzkumu.  
Podnikem vytvořená databáze musí být sdílená pro všechny pracovníky podniku, aby 
podnik dosáhl co největšího výsledného efektu (Permenter, 2008).  
Samotný procesní model řízení podniku může podniku také sloužit jako vstup pro 
metodu typy ABC (Aktivity Based Costing). Měření výkonových ukazatelů je pro daný 
podnik velice užitečné při jeho kontinuálním zlepšování procesů. Realizace projektu bude 
podniku trvat zhruba několik měsíců, tj. 2 – 3 měsíce vzhledem k jeho velikosti. Podnik může 
se samotnou realizací začít hned, k 1. 6. 2013, fáze přípravná bude trvat cca do konce srpna, 
tj. 31. 8. 2013. A v září k 1. 9. 2013 již podnik může komplexně hodnotit svoji výkonnost  
24 hodin denně pomocí vytyčeného modelu. Po dodržení definovaného plánu realizace bude 
podniku odměnou prokazatelné zlepšení efektivity ve fungování podniku.  
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Tato kapitola se věnovala návrhům řešení problémových oblastí vybraného podniku. 
Podniku bylo navrhnuto jak se v situaci zachovat a co konkrétně zlepšit, aby zvýšil svoji 
výkonnost.  
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5 ZÁVĚR 
Primárním cílem této práce provést zhodnocení výkonnosti vybraného stavebního 
podniku, zaměřeného na pozemní stavitelství, a to na základě ekonomické analýzy. Dále 
identifikovat jeho slabé stránky a navrhnout opatření pro jejich odstranění.  
V první teoretické části práce byly přiblíženy metody, které byly následně aplikovány  
a byly definovány nezbytné pojmy k dané problematice.  
Ve druhé praktické části bylo provedeno hodnocení výkonnosti podniku Montáže 
inženýrských sítí spol. s r.o. za roky 2006 až 2011. Byly k tomu využity metody absolutních, 
rozdílových a poměrových ukazatelů, dále byla zhodnocena efektivita podniku a vypočítány 
vybrané bankrotní modely a bonitní model. Vybrané výsledky dosažené podnikem byly 
srovnávány s průměrnými hodnotami ve stavebnictví a s vybranou konkurenční společností. 
Poté bylo analyzováno externí okolí a intenzita konkurenčních sil v odvětví. Tyto všechny 
uvedené analýzy se staly základem syntetické části, ve které byly identifikovány silné a slabé 
stránky podniku a samozřejmě také příležitosti a hrozby pro daný podnik. Poznatky byly 
shrnuty pomocí SWOT analýzy. V závěru byla zhodnocena celková výkonnost podniku, 
navrženy opatření pro odstranění problémových oblastí. 
Analýza podniku M.I.S. spol. s r.o. ukázala, že se jedná o méně stabilní podnik, kde bylo 
identifikováno poměrně dost problémových oblastí. Většinou jsou přikloněny směrem 
ke konzervativní strategii, snižují tedy spíše výkonnost podniku, než by ohrožovaly jeho 
samotnou existenci. Nejvážnější problémy má podnik v oblasti krátkodobých závazků, řízení 
inkasa pohledávek z obchodních vztahů a systému sledování ekonomických ukazatelů. 
V oběžných aktivech má umístěno také více majetku, který nenese žádné anebo velmi malé 
zhodnocení. Podnik vykazuje nízké hodnoty všech tří druhů likvidity, což klade vyšší nároky 
při řízení CF.  
V rámci práce byla navrhnuta opatření pro odstranění definovaných problémových 
oblastí. Snad uvedené závěry v této diplomové práci budou v analyzovaném podniku 
aplikovány a zvýší se jeho výkonnost a konkurenceschopnost.  
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PŘÍLOHA 1 
Tabulka 31: Rozvaha - AKTIVA společnosti M.I.S. spol. s r. o. za období 2006 - 2011 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
AKTIVA CELKEM 42 373 45 651 47 392 11 920 10 292 10 370
A. POHLEDÁVKY ZA UPSANÝ VLASTNÍ KAPITÁL
B. DLOUHODOBÝ MAJETEK 7 658 6 552 7 208 7 437 5 993 1 978
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 0
1.    Zřizovací výdaje
2.    Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje
3.    Software
4.    Ocenitelná práva
5.    Goodwill
6.    Jiný dlouhodobý nehmotný majetek
7.    Nedokončený dlouh.  nehmotný majetek
8.    Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek
B.II. Dlouhodobý  hmotný majetek 7 458 6 352 7 108 7 437 5 993 1 978
1.    Pozemky 100 100 100 4 838 4 693 649
2.    Stavby 4 021 4 206 4 392 0 0 0
3.    Samostatné movité věci a soubory mov. věcí 2 120 1 522 2 092 0 99 128
4.    Pěstitelské celky trvalých porostů
5.    Základní stádo a tažná zvířata
6.    Jiný dlouhodobý hmotný majetek
7.    Nedokončený dlouh.  hmotný majetek 1 217 524 524 2 599 1 201 1 201
8.    Poskytnuté zálohy na DHM
9.    Oceňovací rozdíl k nabytému majetku
B.III.Dlouhodobý finanční majetek 200 200 100 0 0 0
1.    Podíly v ovládaných a řízených osobách
2.    Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem
3.    Ostatní dlouhodobé CP a podíly 200 200 100 0
4.    Půjčky a úvěry ovládaným a řízeným osobám
   a účetním jednotkám pod podstatným vlivem
5.    Jiný dlouhodobý finanční majetek
6.     Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek
7.     Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek
C. OBĚŽNÁ AKTIVA 33 920 38 577 39 397 4 053 3 998 8 316
C.I. Zásoby 9 412 6 172 6 329 311 2 031 3 580
1.    Materiál 3 813 2 653 3 024 1 1 250
2.    Nedokončená výroba a polotovary 5 599 3 519 3 305 310 2 030 3 330
3.    Výrobky
4.    Zvířata
5.    Zboží
6.    Poskytnuté zálohy na zásoby
C.II. Dlouhodobé pohledávky 0 0 408 0 0 0
1.    Pohledávky z obchodních vztahů 408 0
2.    Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami
3.    Pohledávky za úč. jednotkami pod podstatným vlivem
4.    Pohl. za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení
5.    Dohadné účty aktivní
6.    Jiné pohledávky
7. Odložená daňová pohledávka
C.III.Krátkodobé pohledávky 22 216 29 510 25 554 3 456 1 802 3 811
1.    Pohledávky z obchodních vztahů 18 943 26 095 22 263 3 237 1 783 2 571
2.    Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami
3.    Pohledávky za úč. jednotkami pod podstatným vlivem
4.    Pohl. za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení
5.    Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění
6.    Stát - daňové pohledávky 181 187 218 197 19
7.    Ostatní poskytnuté zálohy 672 625 804 22
8.    Dohadné účty aktivní 2 420 2 603 2 269 0
9.    Jiné pohledávky 1 240
C.IV.Finanční majetek 2 292 2 895 7 106 286 165 925
1.    Peníze 1 736 1 881 496 69 38 26
2.    Účty v bankách 555 1 006 6 606 217 127 896
3.    Krátkodobý finanční majetek 1 8 4 0 0 3
4.    Pořizovaný krátkodobý majetek
D. OSTATNÍ AKTIVA - přechodné účty aktiv 795 522 787 430 301 76
D.I. Časové rozlišení 795 522 787 430 301 76
1.    Náklady příštích období 281 483 589 410 284 76
2.    Komplexní náklady příštích období
3.    Příjmy příštích období 514 39 198 20 17
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Tabulka 32: Rozvaha - PASIVA společnosti  M.I.S. spol. s r.o. za období 2006 – 2011 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
   PASIVA CELKEM 42 373 45 651 47 392 11 920 10 292 10 370
A. VLASTNÍ KAPITÁL 11 514 11 263 11 051 3 360 2 555 2 527
A.I. Základní kapitál 2 100 2 100 2 100 1 600 1 600 1 600
1.    Základní kapitál 2 100 2 100 2 100 100 100 100
2.    Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-)
3.    Změny vlastního kapitálu 1 500 1 500 1 500
A.II. Kapitálové fondy 884 884 884 0 0 0
1.    Emisní ážio
2.    Ostatní kapitálové fondy 884 884 884 0
3.    Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků
4.    Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách
A.III.Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 210 210 210 10 10 10
1.    Zákonný rezervní fond 210 210 210 10 10 10
2.    Statutární a ostatní fondy
A.IV.Hospodářský výsledek  minulých let 8 069 7 858 7 456 945 917 901
1.    Nerozdělený zisk minulých let 8 069 7 858 7 456 945 917 901
2.    Neuhrazená ztráta minulých let
A.V. Výsledek hospodaření běžného učetního období (+/-) 251 211 401 805 28 16
B. CIZÍ ZDROJE 30 267 33 942 35 947 6 604 7 719 7 826
B.I. Rezervy 0 0 0 0 0 0
1.    Rezervy podle zvláštních právních předpisů
2.    Rezerva na důchody a podobné závazky
3.    Rezerva na daň z příjmů
4.    Ostatní rezervy
B.II. Dlouhodobé závazky 808 808 808 2 676 2 804 1 424
1.    Závazky z obchodních vztahů 2 676 2 804 958
2.    Závazky k ovládanými a řízenými osobami
3.    Závazky k účetním jednotkám pod podstatným vlivem
4.    Závazky ke společ., člen. družstva a k účastníkům sdružení 808 808 808 0 466
5.    Přijaté zálohy
6.    Vydané dluhopisy
7.    Směnky k úhradě
8.    Dohadné účty pasivní
9.    Jiné závazky
10.    Odložený daňový závazek
B.III.Krátkodobé závazky 25 487 33 134 34 731 3 276 3 815 5 902
1.     Závazky z obchodních vztahů 21 215 27 297 30 525 1 342 1 280 5 330
2.     Závazky k ovládaným a řízeným osobám
3.     Závazky k účetním jednotkám pod podstatným vlivem
4.    Závazky ke společ., člen. družstva a k účastníkům sdružení 800 800 800 1 025 1 074 0
5.     Závazky k zaměstnancům 1 098 1 190 1 250 30 21 350
6.    Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 543 605 594 8 23 153
7.    Stát - daňové závazky a dotace 562 1 711 651 171 99 68
8.    Přijaté zálohy 1 012 998 712 700 1 318
9.    Vydané dluhopisy
10.    Dohadné účty pasivní 257 533 199 0 1
11.    Jiné závazky
B.IV.Bankovní úvěry a výpomoci 3 972 0 408 652 1 100 500
1.    Bankovní úvěry dlouhodobé 972 408 0
2.    Krátkodobé bankovní úvěry 3 000 652 1 100 500
3.    Krátkodobé finanční výpomoci
C. OSTATNÍ PASIVA - přechodné účty pasiv 592 446 394 1 956 18 17
C.I. Časové rozlišení 592 446 394 1 956 18 17
1.    Výdaje příštích období 592 446 394 271 18 17
2.    Výnosy příštích období 1 685
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Tabulka 33: VZZ společnosti M.I.S. spol. s r.o. za období 2006 - 2011 
č.ř. 2011 2010 2009 2008 2007 2006
I. Tržby za prodej zboží 01 4 814 4 204 3 193 0 0 0
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 02 1 771 1 875 1 308 0 0 0
+ OBCHODNÍ MARŽE 03 3043 2329 1885 0 0 0
II. Výkony 04 69 909 96 730 96 977 1 327 2 076 23 165
1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 05 65 940 94 226 98 388 1 947 3 361 22 708
2. Změna stavu zásob vlastní výroby 06 2 080 214 -3 903 -1 720 -1 300 310
3. Aktivace 07 1 889 2 290 2 492 1 100 15 147
B. Výkonová spotřeba 08 49 705 72 043 72 003 536 2 149 19 334
1. Spotřeba materiálu a energie 09 24 558 29 958 30 857 237 857 7 538
2. Služby 10 25 147 42 085 41 146 299 1 292 11 796
+ PŘIDANÁ HODNOTA 11 23 247 27 016 26 859 791 -73 3 831
C. Osobní náklady 12 22 258 23 771 24 057 254 786 5 486
1. Mzdové náklady 13 16 510 17 526 17 924 180 564 4 055
2. Odměny členům orgánů spol. a družstva 14 0
3. Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 15 5 496 5 924 5 829 63 197 1 379
4. Sociální náklady 16 252 321 304 11 25 52
D. Daně a poplatky 17 359 477 412 51 14 31
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18 1 145 1 137 1 213 12 31 32
III. Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 19 2 120 599 5 132 3 379 993 1 934
1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 20 3 220 3 379 985 1 820
2. Tržby z prodeje materiálu 21 2 117 599 4 912 0 8 114
F. Zůstatková cena prod. dl.majetku a materiálu 22 693 553 4 998 1 917 0 132
1. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 23 36 1 917 57
2. Prodaný materiál 24 693 553 4 962 0 75
G. Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní 25 -212 628 34 -27 137 -272
oblasti a komplexních nákladů přístích období 26
IV. Ostatní provozní výnosy 27 333 373 166 346 334 14
H. Ostatní provozní náklady 28 340 374 214 1 171 46 179
V. Převod provozních výnosů 29
I. Převod provoz. nákladů 30
 * PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 30 1 117 1 048 1 229 1 138 240 191
VI. Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 31
J. Prodané cenné papíry a podíly 32
VII.Výnosy z dl. finančního majetku 33 0 0 0 0 0 0
1. Výnosy z podílů v ovládaných a řízených osobách a v účetních 34
jednotkách pod podtstným vlivem 35
2. Výnosy z ostatních dl. CP a podílů 36
3. Výnosy z ostatního dl. finančního majetku 37
VIII.Výnosy z krátkodobého finančního majetku 38
K. Náklady z finančního majetku 39
IX. Výnosy z přecenění  CP a derivátů 40
L. Náklady z přecenění CP derivátů 41
M. Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti 42
X. Výnosové úroky 43 12 27 46 0 60
N. Nákladové úroky 44 279 239 229 57 53 41
XI. Ostatní finanční výnosy 45 4 2 0
O. Ostatní finanční náklady 46 600 611 647 58 94 142
XII. Převod finančních výnosů 47 1
P. Převod finančních nákladů 48
* FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 49 -866 -819 -828 -115 -147 -123
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 50 0 18 0 0 65 0
1. splatná 51 18 65
2. odložená 52
** VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ ZA BĚŽNOU ČINNOST 53 251 211 401 1 023 28 68
XIII.Mimořádné výnosy 54
R. Mimořádné náklady 55
S. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 56 218 52
1. splatná 57 218 52
2. odložená 58
* MIMOŘÁDNÝ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 59 0 0 0 -218 0 -52
T. Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům 60
*** Výsledek hospodaření za účetní období 61 251 211 401 805 28 16
Výsledek hospodaření před zdaněním 62 251 229 401 1 023 93 68
Položka
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PŘÍLOHA 2 
Tabulka 34: Horizontální analýza rozvahy společnosti M.I.S. spol. s r.o. 
2011/2010 2010/2009 2009/2008 2008/2007 2007/2006 2011-2011 2010-2009 2009-2008 2008-2007 2007-2006
AKTIVA CELKEM -7,2% -3,7% 297,6% 15,8% -0,8% -3 278 -1 741 35 472 1 628 -78
A.
POHLEDÁVKY ZA UPSANÝ VLASTNÍ 
KAPITÁL
     0 0 0 0 0
B. DLOUHODOBÝ MAJETEK 16,9% -9,1% -3,1% 24,1% 203,0% 1 106 -656 -229 1 444 4 015
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek      0 0 0 0 0
B.II. Dlouhodobý  hmotný majetek 17,4% -10,6% -4,4% 24,1% 203,0% 1 106 -756 -329 1 444 4 015
1.    Pozemky 0,0% 0,0% -97,9% 3,1% 623,1% 0 0 -4 738 145 4 044
2.    Stavby -4,4% -4,2%    -185 -186 4 392 0 0
3.    Samostatné movité věci a soubory mov. věcí 39,3% -27,2%  -100,0% -22,7% 598 -570 2 092 -99 -29
7.    Nedokončený dlouh.  hmotný majetek 132,3% 0,0% -79,8% 116,4% 0,0% 693 0 -2 075 1 398 0
B.III. Dlouhodobý finanční majetek 0,0% 100,0%    0 100 100 0 0
3.    Ostatní dlouhodobé CP a podíly 0,0% 100,0%    0 100 100 0 0
C. OBĚŽNÁ AKTIVA -12,1% -2,1% 872,0% 1,4% -51,9% -4 657 -820 35 344 55 -4 318
C.I. Zásoby 52,5% -2,5% 1935,0% -84,7% -43,3% 3 240 -157 6 018 -1 720 -1 549
1.    Materiál 43,7% -12,3% 302300,0% 0,0% -99,6% 1 160 -371 3 023 0 -249
2.    Nedokončená výroba a polotovary 59,1% 6,5% 966,1% -84,7% -39,0% 2 080 214 2 995 -1 720 -1 300
C.II. Dlouhodobé pohledávky  -100,0%    0 -408 408 0 0
1.    Pohledávky z obchodních vztahů  -100,0%    0 -408 408 0 0
C.III. Krátkodobé pohledávky -24,7% 15,5% 639,4% 91,8% -52,7% -7 294 3 956 22 098 1 654 -2 009
1.    Pohledávky z obchodních vztahů -27,4% 17,2% 587,8% 81,5% -30,6% -7 152 3 832 19 026 1 454 -788
6.    Stát - daňové pohledávky -3,2% -14,2% 10,7% 936,8%  -6 -31 21 178 19
7.    Ostatní poskytnuté zálohy 7,5% -22,3% 3554,5%   47 -179 782 22 0
8.    Dohadné účty aktivní -7,0% 14,7%    -183 334 2 269 0 0
9.    Jiné pohledávky     -100,0% 0 0 0 0 -1 240
C.IV. Finanční majetek -20,8% -59,3% 2384,6% 73,3% -82,2% -603 -4 211 6 820 121 -760
1.    Peníze -7,7% 279,2% 618,8% 81,6% 46,2% -145 1 385 427 31 12
2.    Účty v bankách -44,8% -84,8% 2944,2% 70,9% -85,8% -451 -5 600 6 389 90 -769
3.    Krátkodobý finanční majetek -87,5% 100,0%   -100,0% -7 4 4 0 -3
D. OSTATNÍ AKTIVA - přechodné účty aktiv 52,3% -33,7% 83,0% 42,9% 296,1% 273 -265 357 129 225
D.I. Časové rozlišení 52,3% -33,7% 83,0% 42,9% 296,1% 273 -265 357 129 225
1.    Náklady příštích období -41,8% -18,0% 43,7% 44,4% 273,7% -202 -106 179 126 208
3.    Příjmy příštích období 1217,9% -80,3% 890,0% 17,6%  475 -159 178 3 17
2011/2010 2010/2009 2009/2008 2008/2007 2007/2006 2011-2011 2010-2009 2009-2008 2008-2007 2007-2006
   PASIVA CELKEM -7,18% -3,67% 297,58% 15,82% -0,75% -3 278 -1 741 35 472 1 628 -78
A. VLASTNÍ KAPITÁL 2,23% 1,92% 228,90% 31,51% 1,11% 251 212 7 691 805 28
A.I. Základní kapitál 0,00% 0,00% 31,25% 0,00% 0,00% 0 0 500 0 0
1.    Základní kapitál 0,00% 0,00% 2000,00% 0,00% 0,00% 0 0 2 000 0 0
3.    Změny vlastního kapitálu   -100,00% 0,00% 0,00% 0 0 -1 500 0 0
A.II. Kapitálové fondy 0,00% 0,00%    0 0 884 0 0
2.    Ostatní kapitálové fondy 0,00% 0,00%    0 0 884 0 0
A.III. Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 0,00% 0,00% 2000,00% 0,00% 0,00% 0 0 200 0 0
1.    Zákonný rezervní fond 0,00% 0,00% 2000,00% 0,00% 0,00% 0 0 200 0 0
A.IV. Hospodářský výsledek  minulých let 2,69% 5,39% 688,99% 3,05% 1,78% 211 402 6 511 28 16
1.    Nerozdělený zisk minulých let 2,69% 5,39% 688,99% 3,05% 1,78% 211 402 6 511 28 16
A.V.
Výsledek hospodaření běžného učetního období 
(+/-)
18,96% -47,38% -50,19% 2775,00% 75,00% 40 -190 -404 777 12
B. CIZÍ ZDROJE -10,83% -5,58% 444,32% -14,44% -1,37% -3 675 -2 005 29 343 -1 115 -107
B.II. Dlouhodobé závazky 0,00% 0,00% -69,81% -4,56% 96,91% 0 0 -1 868 -128 1 380
1.    Závazky z obchodních vztahů   -100,00% -4,56% 192,69% 0 0 -2 676 -128 1 846
4.
   Závazky ke společ., člen. družstva a k 
účastníkům sdružení
0,00% 0,00%   -100,00% 0 0 808 0 -466
B.III. Krátkodobé závazky -23,08% -4,60% 960,16% -14,13% -35,36% -7 647 -1 597 31 455 -539 -2 087
1.     Závazky z obchodních vztahů -22,28% -10,57% 2174,59% 4,84% -75,98% -6 082 -3 228 29 183 62 -4 050
4.
   Závazky ke společ., člen. družstva a k 
účastníkům sdružení
0,00% 0,00% -21,95% -4,56%  0 0 -225 -49 1 074
5.     Závazky k zaměstnancům -7,73% -4,80% 4066,67% 42,86% -94,00% -92 -60 1 220 9 -329
6.
   Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního 
pojištění
-10,25% 1,85% 7325,00% -65,22% -84,97% -62 11 586 -15 -130
7.    Stát - daňové závazky a dotace -67,15% 162,83% 280,70% 72,73% 45,59% -1 149 1 060 480 72 31
8.    Přijaté zálohy 1,40% 40,17% 1,71% -46,89%  14 286 12 -618 1 318
10.    Dohadné účty pasivní -51,78% 167,84%   -100,00% -276 334 199 0 -1
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci  -100,00% -37,42% -40,73% 120,00% 3 972 -408 -244 -448 600
1.    Bankovní úvěry dlouhodobé  -100,00%    972 -408 408 0 0
2.    Krátkodobé bankovní úvěry   -100,00% -40,73% 120,00% 3 000 0 -652 -448 600
C. OSTATNÍ PASIVA - přechodné účty pasiv 32,74% 13,20% -79,86% 10766,67% 5,88% 146 52 -1 562 1 938 1
C.I. Časové rozlišení 32,74% 13,20% -79,86% 10766,67% 5,88% 146 52 -1 562 1 938 1
1.    Výdaje příštích období 32,74% 13,20% 45,39% 1405,56% 5,88% 146 52 123 253 1
2.    Výnosy příštích období   -100,00%   0 0 -1 685 1 685 0
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Tabulka 35: Vertikální analýza rozvahy společnosti M.I.S. spol. s r.o. 
2011 2010 2009 2008 2007 2006
AKTIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
A. POHLEDÁVKY ZA UPSANÝ VLASTNÍ KAPITÁL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
B. DLOUHODOBÝ MAJETEK 18,1% 14,4% 15,2% 62,4% 58,2% 19,1%
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
B.II. Dlouhodobý  hmotný majetek 17,6% 13,9% 15,0% 62,4% 58,2% 19,1%
1.    Pozemky 0,2% 0,2% 0,2% 40,6% 45,6% 6,3%
2.    Stavby 9,5% 9,2% 9,3% 0,0% 0,0% 0,0%
3.    Samostatné movité věci a soubory mov. věcí 5,0% 3,3% 4,4% 0,0% 1,0% 1,2%
7.    Nedokončený dlouh.  hmotný majetek 2,9% 1,1% 1,1% 21,8% 11,7% 11,6%
B.III.Dlouhodobý finanční majetek 0,5% 0,4% 0,2% 0,0% 0,0% 0,0%
C. OBĚŽNÁ AKTIVA 80,1% 84,5% 83,1% 34,0% 38,8% 80,2%
C.I. Zásoby 22,2% 13,5% 13,4% 2,6% 19,7% 34,5%
1.    Materiál 9,0% 5,8% 6,4% 0,0% 0,0% 2,4%
2.    Nedokončená výroba a polotovary 13,2% 7,7% 7,0% 2,6% 19,7% 32,1%
C.II. Dlouhodobé pohledávky 0,0% 0,0% 0,9% 0,0% 0,0% 0,0%
C.III.Krátkodobé pohledávky 52,4% 64,6% 53,9% 29,0% 17,5% 36,8%
1.    Pohledávky z obchodních vztahů 44,7% 57,2% 47,0% 27,2% 17,3% 24,8%
9.    Jiné pohledávky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 12,0%
C.IV.Finanční majetek 5,4% 6,3% 15,0% 2,4% 1,6% 8,9%
1.    Peníze 4,1% 4,1% 1,0% 0,6% 0,4% 0,3%
2.    Účty v bankách 1,3% 2,2% 13,9% 1,8% 1,2% 8,6%
D. OSTATNÍ AKTIVA - přechodné účty aktiv 1,9% 1,1% 1,7% 3,6% 2,9% 0,7%
D.I. Časové rozlišení 1,9% 1,1% 1,7% 3,6% 2,9% 0,7%
1.    Náklady příštích období 0,7% 1,1% 1,2% 3,4% 2,8% 0,7%
3.    Příjmy příštích období 1,2% 0,1% 0,4% 0,2% 0,2% 0,0%
2011 2010 2009 2008 2007 2006
   PASIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
A. VLASTNÍ KAPITÁL 27,2% 24,7% 23,3% 28,2% 24,8% 24,4%
A.I. Základní kapitál 5,0% 4,6% 4,4% 13,4% 15,5% 15,4%
1.    Základní kapitál 5,0% 4,6% 4,4% 0,8% 1,0% 1,0%
3.    Změny vlastního kapitálu 0,0% 0,0% 0,0% 12,6% 14,6% 14,5%
A.II. Kapitálové fondy 2,1% 1,9% 1,9% 0,0% 0,0% 0,0%
2.    Ostatní kapitálové fondy 2,1% 1,9% 1,9% 0,0% 0,0% 0,0%
A.III.Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 0,5% 0,5% 0,4% 0,1% 0,1% 0,1%
1.    Zákonný rezervní fond 0,5% 0,5% 0,4% 0,1% 0,1% 0,1%
A.IV.Hospodářský výsledek  minulých let 19,0% 17,2% 15,7% 7,9% 8,9% 8,7%
1.    Nerozdělený zisk minulých let 19,0% 17,2% 15,7% 7,9% 8,9% 8,7%
A.V. Výsledek hospodaření běžného učetního období (+/-) 0,6% 0,5% 0,8% 6,8% 0,3% 0,2%
B. CIZÍ ZDROJE 71,4% 74,4% 75,9% 55,4% 75,0% 75,5%
B.I. Rezervy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
B.II. Dlouhodobé závazky 1,9% 1,8% 1,7% 22,4% 27,2% 13,7%
1.    Závazky z obchodních vztahů 0,0% 0,0% 0,0% 22,4% 27,2% 9,2%
4.    Závazky k společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 1,9% 1,8% 1,7% 0,0% 0,0% 4,5%
B.III.Krátkodobé závazky 60,1% 72,6% 73,3% 27,5% 37,1% 56,9%
1.     Závazky z obchodních vztahů 50,1% 59,8% 64,4% 11,3% 12,4% 51,4%
4.     Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení 1,9% 1,8% 1,7% 8,6% 10,4% 0,0%
5.     Závazky k zaměstnancům 2,6% 2,6% 2,6% 0,3% 0,2% 3,4%
6.    Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 1,3% 1,3% 1,3% 0,1% 0,2% 1,5%
7.    Stát - daňové závazky a dotace 1,3% 3,7% 1,4% 1,4% 1,0% 0,7%
8.    Přijaté zálohy 2,4% 2,2% 1,5% 5,9% 12,8% 0,0%
9.    Vydané dluhopisy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
10.    Dohadné účty pasivní 0,6% 1,2% 0,4% 0,0% 0,0% 0,0%
B.IV.Bankovní úvěry a výpomoci 9,4% 0,0% 0,9% 5,5% 10,7% 4,8%
1.    Bankovní úvěry dlouhodobé 2,3% 0,0% 0,9% 0,0% 0,0% 0,0%
2.    Krátkodobé bankovní úvěry 7,1% 0,0% 0,0% 5,5% 10,7% 4,8%
3.    Krátkodobé finanční výpomoci 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
C. OSTATNÍ PASIVA - přechodné účty pasiv 1,4% 1,0% 0,8% 16,4% 0,2% 0,2%
C.I. Časové rozlišení 1,4% 1,0% 0,8% 16,4% 0,2% 0,2%
1.    Výdaje příštích období 1,4% 1,0% 0,8% 2,3% 0,2% 0,2%
2.    Výnosy příštích období 0,0% 0,0% 0,0% 14,1% 0,0% 0,0%
   
M.I.S. spol. s r. o.
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Tabulka 36: Horizontální analýza VZZ společnosti M.I.S. spol. s r.o. 
č.ř. 2011/2010 2010/2009 2009/2008 2008/2007 2007/2006
I. Tržby za prodej zboží 01 14,5% 31,7%    
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 02 -5,5% 43,3%    
+ OBCHODNÍ MARŽE 03 30,7% 23,6%    
II. Výkony 04 -27,7% -0,3% 7208,0% -36,1% -91,0%
1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 05 -30,0% -4,2% 4953,3% -42,1% -85,2%
2. Změna stavu zásob vlastní výroby 06 872,0% -105,5% 126,9% 32,3% -519,4%
3. Aktivace 07 -17,5% -8,1% 126,5% 7233,3% -89,8%
B. Výkonová spotřeba 08 -31,0% 0,1% 13333,4% -75,1% -88,9%
1. Spotřeba materiálu a energie 09 -18,0% -2,9% 12919,8% -72,3% -88,6%
2. Služby 10 -40,2% 2,3% 13661,2% -76,9% -89,0%
+ PŘIDANÁ HODNOTA 11 -14,0% 0,6% 3295,6% -1183,6% -101,9%
C. Osobní náklady 12 -6,4% -1,2% 9371,3% -67,7% -85,7%
1. Mzdové náklady 13 -5,8% -2,2% 9857,8% -68,1% -86,1%
3. Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 15 -7,2% 1,6% 9152,4% -68,0% -85,7%
4. Sociální náklady 16 -21,5% 5,6% 2663,6% -56,0% -51,9%
D. Daně a poplatky 17 -24,7% 15,8% 707,8% 264,3% -54,8%
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18 0,7% -6,3% 10008,3% -61,3% -3,1%
III. Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 19 253,9% -88,3% 51,9% 240,3% -48,7%
1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 20  -100,0% -93,5% 243,0% -45,9%
2. Tržby z prodeje materiálu 21 253,4% -87,8%  -100,0% -93,0%
F. Zůstatková cena prod. dl.majetku a materiálu 22 25,3% -88,9% 160,7%  -100,0%
1. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 23  -100,0% -98,1%  -100,0%
2. Prodaný materiál 24 25,3% -88,9%   -100,0%
G. Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní 25 -133,8% 1747,1% -225,9% -119,7% -150,4%
IV. Ostatní provozní výnosy 27 -10,7% 124,7% -52,0% 3,6% 2285,7%
H. Ostatní provozní náklady 28 -9,1% 74,8% -81,7% 2445,7% -74,3%
 * PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 30 6,6% -14,7% 8,0% 374,2% 25,7%
X. Výnosové úroky 43 -55,6% -41,3%   -100,0%
N. Nákladové úroky 44 16,7% 4,4% 301,8% 7,5% 29,3%
XI. Ostatní finanční výnosy 45 -100,0% 100,0%    
O. Ostatní finanční náklady 46 -1,8% -5,6% 1015,5% -38,3% -33,8%
* FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 49 5,7% -1,1% 620,0% -21,8% 19,5%
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 50 -100,0%   -100,0%  
1. splatná 51 -100,0%   -100,0%  
** VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ ZA BĚŽNOU ČINNOST 53 19,0% -47,4% -60,8% 3553,6% -58,8%
S. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 56   -100,0%  -100,0%
1. splatná 57   -100,0%  -100,0%
2. odložená 58      
* MIMOŘÁDNÝ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 59   -100,0%  -100,0%
*** Výsledek hospodaření za účetní období 61 19,0% -47,4% -50,2% 2775,0% 75,0%
Výsledek hospodaření před zdaněním 62 9,6% -42,9% -60,8% 1000,0% 36,8%
č.ř. 2011-2010 2010-2009 2009-2008 2008-2007 2007-2006
I. Tržby za prodej zboží 01 610 1 011 3 193 0 0
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 02 -104 567 1 308 0 0
+ OBCHODNÍ MARŽE 03 714 444 1 885 0 0
II. Výkony 04 -26 821 -247 95 650 -749 -21 089
1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 05 -28 286 -4 162 96 441 -1 414 -19 347
2. Změna stavu zásob vlastní výroby 06 1 866 4 117 -2 183 -420 -1 610
3. Aktivace 07 -401 -202 1 392 1 085 -132
C. Osobní náklady 12 -1 513 -286 23 803 -532 -4 700
1. Mzdové náklady 13 -1 016 -398 17 744 -384 -3 491
3. Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 15 -428 95 5 766 -134 -1 182
4. Sociální náklady 16 -69 17 293 -14 -27
D. Daně a poplatky 17 -118 65 361 37 -17
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18 8 -76 1 201 -19 -1
III. Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 19 1 521 -4 533 1 753 2 386 -941
1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 20 3 -220 -3 159 2 394 -835
2. Tržby z prodeje materiálu 21 1 518 -4 313 4 912 -8 -106
F. Zůstatková cena prod. dl.majetku a materiálu 22 140 -4 445 3 081 1 917 -132
1. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 23 0 -36 -1 881 1 917 -57
2. Prodaný materiál 24 140 -4 409 4 962 0 -75
G. Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní 25 -840 594 61 -164 409
oblasti a komplexních nákladů přístích období 26 0 0 0 0 0
IV. Ostatní provozní výnosy 27 -40 207 -180 12 320
H. Ostatní provozní náklady 28 -34 160 -957 1 125 -133
 * PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 30 69 -181 91 898 49
M. Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti 42 0 0 0 0 0
X. Výnosové úroky 43 -15 -19 46 0 -60
N. Nákladové úroky 44 40 10 172 4 12
XI. Ostatní finanční výnosy 45 -4 2 2 0 0
O. Ostatní finanční náklady 46 -11 -36 589 -36 -48
XII. Převod finančních výnosů 47 1 0 0 0 0
* FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 49 -47 9 -713 32 -24
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 50 -18 18 0 -65 65
1. splatná 51 -18 18 0 -65 65
** VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ ZA BĚŽNOU ČINNOST 53 40 -190 -622 995 -40
S. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 56 0 0 -218 218 -52
1. splatná 57 0 0 -218 218 -52
* MIMOŘÁDNÝ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 59 0 0 218 -218 52
*** Výsledek hospodaření za účetní období 61 40 -190 -404 777 12
Výsledek hospodaření před zdaněním 62 22 -172 -622 930 25
Položka
Položka
M.I.S. spol. s r. o. relativní změna
 
  
118 
 
Tabulka 37: Vertikální analýza VZZ společnosti M.I.S. spol. s r.o. 
č.ř. 2011 2010 2009 2008 2007 2006
I. Tržby za prodej zboží 01 6,8% 4,3% 3,1% 0,0% 0,0% 0,0%
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 02 2,5% 1,9% 1,3% 0,0% 0,0% 0,0%
+ OBCHODNÍ MARŽE 03 4,3% 2,4% 1,9% 0,0% 0,0% 0,0%
II. Výkony 04 98,8% 98,3% 95,5% 68,2% 61,8% 102,0%
1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 05 93,2% 95,7% 96,9% 100,0% 100,0% 100,0%
2. Změna stavu zásob vlastní výroby 06 2,9% 0,2% -3,8% -88,3% -38,7% 1,4%
3. Aktivace 07 2,7% 2,3% 2,5% 56,5% 0,4% 0,6%
B. Výkonová spotřeba 08 70,3% 73,2% 70,9% 27,5% 63,9% 85,1%
1. Spotřeba materiálu a energie 09 34,7% 30,4% 30,4% 12,2% 25,5% 33,2%
2. Služby 10 35,5% 42,8% 40,5% 15,4% 38,4% 51,9%
+ PŘIDANÁ HODNOTA 11 32,9% 27,4% 26,4% 40,6% -2,2% 16,9%
C. Osobní náklady 12 31,5% 24,2% 23,7% 13,0% 23,4% 24,2%
1. Mzdové náklady 13 23,3% 17,8% 17,6% 9,2% 16,8% 17,9%
2. Odměny členům orgánů spol. a družstva 14 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
3. Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 15 7,8% 6,0% 5,7% 3,2% 5,9% 6,1%
4. Sociální náklady 16 0,4% 0,3% 0,3% 0,6% 0,7% 0,2%
D. Daně a poplatky 17 0,5% 0,5% 0,4% 2,6% 0,4% 0,1%
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18 1,6% 1,2% 1,2% 0,6% 0,9% 0,1%
III. Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 19 3,0% 0,6% 5,1% 173,5% 29,5% 8,5%
1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 20 0,0% 0,0% 0,2% 173,5% 29,3% 8,0%
2. Tržby z prodeje materiálu 21 3,0% 0,6% 4,8% 0,0% 0,2% 0,5%
F. Zůstatková cena prod. dl.majetku a materiálu 22 1,0% 0,6% 4,9% 98,5% 0,0% 0,6%
1. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 23 0,0% 0,0% 0,0% 98,5% 0,0% 0,3%
2. Prodaný materiál 24 1,0% 0,6% 4,9% 0,0% 0,0% 0,3%
G. Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní 25 -0,3% 0,6% 0,0% -1,4% 4,1% -1,2%
oblasti a komplexních nákladů přístích období 26 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
IV. Ostatní provozní výnosy 27 0,5% 0,4% 0,2% 17,8% 9,9% 0,1%
H. Ostatní provozní náklady 28 0,5% 0,4% 0,2% 60,1% 1,4% 0,8%
 * PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 30 1,6% 1,1% 1,2% 58,4% 7,1% 0,8%
N. Nákladové úroky 44 0,4% 0,2% 0,2% 2,9% 1,6% 0,2%
O. Ostatní finanční náklady 46 0,8% 0,6% 0,6% 3,0% 2,8% 0,6%
* FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 49 -1,2% -0,8% -0,8% -5,9% -4,4% -0,5%
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 50 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,9% 0,0%
1. splatná 51 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,9% 0,0%
2. odložená 52 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
** VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ ZA BĚŽNOU ČINNOST 53 0,4% 0,2% 0,4% 52,5% 0,8% 0,3%
S. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 56 0,0% 0,0% 0,0% 11,2% 0,0% 0,2%
1. splatná 57 0,0% 0,0% 0,0% 11,2% 0,0% 0,2%
* MIMOŘÁDNÝ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 59 0,0% 0,0% 0,0% -11,2% 0,0% -0,2%
T. Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům 60 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
*** Výsledek hospodaření za účetní období 61 0,4% 0,2% 0,4% 41,3% 0,8% 0,1%
Výsledek hospodaření před zdaněním 62 0,4% 0,2% 0,4% 52,5% 2,8% 0,3%
Položka
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PŘÍLOHA 3 
Tabulka 38: Zpracovávané ukazatele pro M.I.S. spol. s r.o.  
Ukazatele rentability (výnosnosti) 2011 2010 2009 2008 2007 2006
1 ROA - Rentabilita celk. aktiv   (EBIT / AKT) (VH před zdaň. + N.) / aktiva celkem 1,25% 1,03% 1,33% 9,06% 1,42% 1,05%
   Rentabilita tržeb   (EBIT/T) (VH před zdaň. + N.) / (I. + II.1.) 0,75% 0,48% 0,62% 55,47% 4,34% 0,48%
   Obrat celk. aktiv   (T/AKT) (I. + II.1.) / aktiva celkem 1,67 2,16 2,14 0,16 0,33 2,19
2
ROCE - Rentabilita kapitálu   (EBIT / 
(VK+Dl.K))
(VH před zdaň. + N.) / (A. + B.I. + B.II. + B.IV.1.) 3,99% 3,88% 5,14% 17,89% 2,72% 2,76%
3 ROE - Rentabilita vl.kapitálu  (ČZ / VK) VH za úč. období / A. 2,18% 1,87% 3,63% 23,96% 1,10% 0,63%
   Rentabilita tržeb   (ČZ/T) VH za úč. období / (I. + II.1.) 0,35% 0,21% 0,39% 41,35% 0,83% 0,07%
   Obrat celk. aktiv   (T/AKT) (I. + II.1.) / aktiva celkem 1,67 2,16 2,14 0,16 0,33 2,19
   Finanční páka  (AKT/VK) aktiva celkem / A. 3,68 4,05 4,29 3,55 4,03 4,10
4 Rentabilita z vlastních fin. zdrojů   (CF / VK) (VH za úč. období + E.) / A. 12,12% 11,97% 14,61% 24,32% 2,31% 1,90%
5 Rentabilita tržeb   (ČZ / T) VH za úč. období / (I. + II.1.) 0,35% 0,21% 0,39% 41,35% 0,83% 0,07%
6 Mzdová náročnost tržeb C.1. / (I. + II.1.) 23,33% 17,81% 17,65% 9,24% 16,78% 17,86%
Ukazatele aktivity (doby obratu) 2011 2010 2009 2008 2007 2006
1 Obrat aktiv   (T / AKT) (I. + II.1.) / aktiva celkem 1,67 2,16 2,14 0,16 0,33 2,19
2 Obrat zásob   (T / zásoby) (I. + II.1.) / C.I. 7,52 15,95 16,05 6,26 1,65 6,34
3 Doba obratu aktiv   (AKT / (T/360)) aktiva celkem / [(I. + II.1.) / 360] 215,60 166,96 167,96 2204,01 1102,39 164,40
4 Doba obratu zásob   (ZÁS. / (T/360)) C.I. / [(I. + II.1.) / 360] 47,89 22,57 22,43 57,50 217,54 56,76
5 Doba inkasa pohledávek   (POHL / (T/360)) (C.II. + C.III.) / [(I. + II.1.) / 360] 113,04 107,93 92,01 639,01 193,01 60,42
6
Doba splatnosti krátk. závazků   (KZ / 
(T/360))
(B.III.) / [(I. + II.1.) / 360] 129,68 121,19 123,09 605,73 408,63 93,57
Ukazatele dlouhodobé finanční rovnováhy (zadluženosti) 2011 2010 2009 2008 2007 2006
1 Equity Ratio   (VK / AKT) A. / aktiva celkem 27,17% 24,67% 23,32% 28,19% 24,83% 24,37%
2 Debt Ratio I.    (CZ / AKT) B. / aktiva celkem 71,43% 74,35% 75,85% 55,40% 75,00% 75,47%
3 Debt Ratio II.   ((CZ+OP) / AKT) (B. + C.) / aktiva celkem 72,83% 75,33% 76,68% 71,81% 75,17% 75,63%
4 Debt Equity Ratio   (CZ / VK) B. / A. 2,63 3,01 3,25 1,97 3,02 3,10
5 Úrokové krytí I.    (EBIT / úroky) (VH před zdaň. + N.) / N. 1,90 1,96 2,75 18,95 2,75 2,66
6 Úrokové krytí II.   ((EBIT+odpisy) / úroky) (VH před zdaň. + N. + E.) / N. 6,00 6,72 8,05 19,16 3,34 3,44
7 Cash Flow / ((Cizí zdroje-Rezervy)/360) (VH za úč. období + E.) / [(B. -  B.I.)/360] 16,60 14,30 16,16 44,54 2,75 2,21
Ukazatele platební schopnosti (likvidity) 2011 2010 2009 2008 2007 2006
1 Pracovní kapitál, Working Capital   (OAKT - KD)C. - C.II. - (B.III. + B.IV.2. + B.IV.3.) 5 433 5 443 4 258 125 -917 1 914
2
Pracovní kapitál na aktiva   ((OAKT-KD) / 
AKT)
[C. - (B.III. + B.IV.2. + B.IV.3.)] / aktiva celkem 12,82% 11,92% 8,98% 1,05% -8,91% 18,46%
3 Ukazatel kapitalizace   (DM / Dl.K) B. / (A. + B.I. + B.II. + B.IV.1.) 0,58 0,54 0,59 1,23 1,12 0,50
4 Běžná likvidita   (OAKT / KD) C. / (B.III. + B.IV.2. + B.IV.3.) 1,19 1,16 1,13 1,03 0,81 1,30
5 Rychlá likvidita   ((KrP+FM) / KD) (C.III. + C.IV.) / (B.III. + B.IV.2. + B.IV.3.) 0,86 0,98 0,94 0,95 0,40 0,74
6 Peněžní likvidita   (FM / KD) C.IV. / (B.III. + B.IV.2. + B.IV.3.) 0,08 0,09 0,20 0,07 0,03 0,14
7
Doba splatnosti krátk. závazků   (KZ / 
(T/360))
B.III. / [(I. + II.1.) / 360] 129,68 121,19 123,09 605,73 408,63 93,57
Ukazatele produktivity práce 2011 2010 2009 2008 2007 2006
1 Osobní náklady ku přidané hodnotě C. / přidaná hodnota 0,96 0,88 0,90 0,32 -10,77 1,43
2 Produktivita práce z přidané hodnoty přidaná hodnota / počet pracovníků 14 466 16 605 16 641 490 -45 2 374
3 Produktivita práce z tržeb (I. + II.1.) / počet pracovníků 44 029 60 498 62 937 1 206 2 082 14 069
4 Průměrná mzda - roční C.I. / počet pracovníků 10 274 10 772 11 105 112 349 2 512
5                         - měsíční (C.I./12) / počet pracovníků 856 898 925 9 29 209
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Tabulka 39: Výkaz CF, M.I.S. spol. s r.o. 
VÝKAZ TOKU PENĚŽNÍ HOTOVOSTI
M.I.S. spol. s r.o. Skutečnost Skutečnost Skutečnost Skutečnost Skutečnost Skutečnost
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
 P. Stav peněž. prostředků na začátku účetního období 2 291 2 887 7 102 286 165 922
 1. Hospodářský výsledek za účetní období 219 403 805 28 16 0
 2. Účetní odpisy hmotného a nehmotného majetku 1 137 1 213 12 31 32 0
 3. Změna stavu rezerv 0 0 0 0 0 0
 4. Změna stavu časového rozlišení a dohadných účtů 127 -317 1 919 -1 809 224 59
 5. Změna stavu zásob 3 240 -157 6 018 -1 720 -1 549 3 580
 6. Změna stavu krátkodobých pohledávek -7 294 3 956 22 098 1 654 -769 2 571
 7. Změna stavu dlouhodobých pohledávek 0 -408 408 0 0 0
 8. Změna stavu krátk. závazků (bez KÚ a fin. výpomoci) 7 647 1 597 -31 455 539 2 087 -5 902
9. Změna stavu krátkodobého finančního majetku -7 4 4 0 -3 3
 A. Čistý peněžní tok z běžné a mimořádné činnosti 5 069 6 291 -191 -1 277 38 311
10. Změna stavu hmot. a nehmot. invest. majetku -31 -1 973 -337 1 413 3 983 1 978
11. Změna stavu finančních investic 0 100 100 0 0 0
 B. Čistý peněžní tok z investiční činnosti -31 -1 873 -237 1 413 3 983 1 978
12. Změna stavu dlouhod.závazků (bez stř. a dlouh. úvěrů) 0 0 1 868 128 -1 380 -1 424
13. Změna stavu krátkodobých úvěrů a fin. výpomoci -3 000 0 652 448 -600 -500
14. Změna stavu středně a dlouhodobých úvěrů -972 408 -408 0 0 0
15. Změna stavu vlastního jmění z vybraných operací -462 -613 -8 496 -833 -44 -2 527
 C. Čistý peněžní tok z finanční činnosti -4 434 -205 -6 384 -257 -2 024 -4 451
 D. Čistý peněžní tok (A+B+C) 604 4 213 -6 812 -121 1 997 -2 162
 E. Hotovost na konci roku (P+D) 2 895 7 100 290 165 2 162 -1 240
 
Tabulka 40: Výkaz CF, Quantum, a.s. 
VÝKAZ TOKU PENĚŽNÍ HOTOVOSTI
Quantum, a.s. Skutečnost Skutečnost Skutečnost Skutečnost Skutečnost Skutečnost
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009  31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
 P. Stav peněž. prostředků na začátku účetního období 2 541 1 666 739 3 863 824 14 323
 1. Hospodářský výsledek za účetní období 3 518 1 718 1 436 1 508 -3 672 0
 2. Účetní odpisy hmotného a nehmotného majetku 4 653 5 180 3 296 2 750 2 983 0
 3. Změna stavu rezerv 0 0 0 0 0 0
 4. Změna stavu časového rozlišení a dohadných účtů 1 201 4 453 2 253 -4 355 -2 131 -6 845
 5. Změna stavu zásob 17 124 2 225 3 105 5 201 2 398 15 017
 6. Změna stavu krátkodobých pohledávek -19 849 9 932 4 582 22 625 21 635 70 513
 7. Změna stavu dlouhodobých pohledávek 660 1 035 1 486 166 40 3 904
 8. Změna stavu krátk. závazků (bez KÚ a fin. výpomoci) 15 117 -6 718 -8 231 -27 128 -15 789 -76 575
9. Změna stavu krátkodobého finančního majetku 0 0 0 0 -3 3
 A. Čistý peněžní tok z běžné a mimořádné činnosti 22 424 17 825 7 927 767 5 461 6 017
10. Změna stavu hmot. a nehmot. invest. majetku -5 813 -6 510 -4 964 -1 731 5 052 42 986
11. Změna stavu finančních investic -1 335 0 0 0 0 1 646
 B. Čistý peněžní tok z investiční činnosti -7 148 -6 510 -4 964 -1 731 5 052 44 632
12. Změna stavu dlouhod.závazků (bez stř. a dlouh. úvěrů) -1 232 -131 668 -1 823 430 -2 038
13. Změna stavu krátkodobých úvěrů a fin. výpomoci -599 -8 937 1 045 -1 604 -2 232 -2 621
14. Změna stavu středně a dlouhodobých úvěrů 2 760 2 054 3 277 2 621 2 621 -18 670
15. Změna stavu vlastního jmění z vybraných operací -17 074 -5 235 -3 153 -2 945 2 164 -41 640
 C. Čistý peněžní tok z finanční činnosti -16 145 -12 249 1 837 -3 751 2 983 -64 969
 D. Čistý peněžní tok (A+B+C) -869 -934 4 800 -4 715 13 496 -14 320
 E. Hotovost na konci roku (P+D) 1 672 732 5 539 -852 14 320 3  
